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Capítulo 1 
INTRODUCCION 

Y RESUMEN 
A. - Precios, producto y empleo. 

Los (ndices de precios muestran alza muy aprecia­
ble en el pr imer trimestre del presente año; existe 
tendencia inflacionista, que se re fl eja pa rticular ­
mente en el (ndice para el consumidor ob rero 
(+3.5o/o) En el cap(tulo sobre prec 1os se anali­
zan los distintos factores que han podido interve­
nir en el alza y se concluye que fué ocasionada por 
aumento insuf iciente de la pro ducción; los factores 
monetario y de incremento de la tasa de cambio 
no incid ieron apreciablem ente. 

Es posible que el fenómeno de insuficien te pro­
ducción se haya presentado con especial intensi­
dad en el sector ag r(co la, a juzgar por el crecimien­
to muy apreciable del (ndice de precios para ali­
mentos, superior en marzo al incremento general 
de precios Esta conclusión se sustenta también en 
el hecho de una menor absorción de crédito por 
parte del sector agro pecuario, reflejada en reduci ­
do crecimiento de la cartera de los bancos comer­
ciales para la agricultura, en dism inución del por­
centaje que ella representa dentro del tota l de las 
colocacio nes bancar ias y en bajo incremento de la 
car tera de la Caja Agraria. Parte de la si tu ación del 
sector agr(cola es imputable al seve ro invierno que 
2fecta a ciertas regiones del pa(s y que ha ocasiona­
do una reducción en el área cultivada que se estima 
en 4o/o. Es posible además, que la agudización del 
debate público acerca de los alcances de la pol(tica 
agraria, haya logrado afectar el factor confian za en 
el sec tor agropecuario. 

El bajo ritmo el e crecimiento del producto interno 
bruto durante el primer trimes tre del año imped i­
rá seguramente lograr la meta de 7.5o/o prevista pa­
ra 1971 en el Plan de Desarro llo Económico y So­
cial. Tal ci rcu nstancia , unida al bajo nivel de inver­
si ones públ 1cas del gob ierno nacional de que más 
adelante se tra ta, afectará los niveles de ocupación 
y hará difl'cil , por lo tanto, cump lir el objetivo del 
Plan, consis ten te en evitar mayor número de deso­
cu pados. 

Por lo demás, la distribución del ingreso pued e ver­
se afec tada por las tendencias inf laciona ri as, por el 
bajo crecimiento del producto y de las inversiones 
públicas, y por las menores tasas de ocupación. 

B. - El sector externo. 

Las reservas internac ionales netas muestran dism i­
nuc ión apreciable en el pr imer trimestre (US$2 1 
millones), a pesar de haberse util izado derechos es­
peciales de giro en cifra de consideración (US$ 16.7 
millones). Es probable que esta tendenc ia continúe 
en 197 1 y en el pri mer trimes tre del próx imo año, 
a ju zga r por las metas de reservas internacionales 
acordadas con el Fondo Monetar io Internacional en 
el nuevo acuerdo de crédito de contingencia, que 
señalan disminución de más de US$30 millones 
ent re marzo de 1971 y marzo de 1972. 

La reducción anotada en las reservas in ternacio na­
les no debe causar preocupación , dado el nivel muy 
al to que éstas hab(an logrado en 1970, y teniendo 
en cuenta que la baja se hab (a previsto y calculado, 
como consecuencia del alto monto de importacio­
nes necesa rio pa ra un adecuado crecimiento de la 
econom(a. 

Preocupa, por el contrario, el bajo nivel de reinte­
gros de divisas por exportaciones. El Banco de la 
República recibió, en el primer trimestre, una can­
tidad bastante li mitada de cambio ex teri or por 
concepto de exportaciones de ca fé (US$77.4 mi­
llones) deb ido a las vicisitudes del mercado exter­
no y a la disminución de los prec ios del grano. Es 
posible que la si tuac ión mejore sustancialmente en 
pró ximos trimestres, como resultado, entre otros 
facto res de la menor oferta de café centroamerica­
no en los mercados internacionales. 

La si tuac ión y las perspectivas de las exportacio­
nes no tradicionales son menos claras. Luego de 
un crecimiento muy reducido en 1970, no han 
reaccionado en forma sosten ida en el primer tri­
mestre del año en curso. Los reint eg ros de ellas 
provenientes (US$58. 2 mil lones) son infer iores en 
los tres pr imeros meses de 197 1, a los de igual pe­
r(od o de 1970 (US$6 1.6 mil lones). Durante enero 
y febrero los reg istros (US$29.4 millones) fueron 
menores a los del año anterior (-3.4o/o ) y só lo 
mostraron reacción en el mes de marzo, cuando el 
ac umulado del tr imest re (U S$54.7 millones) supe­
ró en 6.6o/o al de 1970. Este po rcenta je, sinembar­
go , es mucho men or al promedio de crecimien to 
de las exportaciones menores en años anteriores 
qu e fué de 23o/o . 

Las perspectivas de las ex por taciones no tradicio­
nales son desalentadoras. Al comportamien to por 
el las observa do hasta ahora vienen a su marse las di­
fi cu ltades de la producció n agr(co la, ya anotadas, Y 
el mayor halago del mercado interno resultante de 
las al zas de precios en el pa(s, que disminuirán los 



excedentes exportables. 

Para estimular las exportaciones menores, el go­
bierno elaboró un plan, cuyos aspectos más impor­
tantes se analizan en el capitulo sobre comercio ex­
terior; dicho plan ha sido objeto de agitada contro­
versia en la opinión pública. 

Los giros por importaciones reembolsables han si­
do elevados (US$149 millones en el primer trimes­
tre) dado el alto monto de los registros. Estos 
ascendieron en el último año completo que termi­
nó el 31 de marzo de 1971 a US$786 millones, ni­
vel que se mantendrá, aproximadamente, entre 
abril de este año y marzo del entrante, según la me­
ta acordada con el Fondo Monetario que asciende 
a US$777 millones. 

El alto monto de las importaciones se justifica co­
mo necesario para lograr tasas suficientes de creci­
miento del producto, especialmente del sector in­
dustrial. Pero para que no afecte la estabilidad cam­
biaria debe ir acompañado de incremento suficien­
te de las exportaciones y de monto adecuado de fi­
nanciación externa. 

Las perspectivas,a corto plazo, de la financiación 
externa son halagadoras, a juzgar por el otorga­
miento del nuevo crédito de contingencia de 
US$38 millones por el Fondo Monetario Interna­
cional, los acuerdos prácticamente culminados pa­
ra préstamos de US$70 millones de AID, y la bue­
na disposición expresada por los restantes miem­
bros del Grupo de Consulta en Parls, especialmente 
por los Bancos Mundial e Interamericano. 

Por el contrario, el crecimiento esperado de las ex­
portaciones menores no se ha cumplido y las pers­
pectivas de éstas son desalentadoras. 

No solamente han aumentado apreciablemente los 
giros por importaciones; también los correspon­
dientes a servicios (fletes, viajeros, utilidades, re­
gal las, etc.). El comportamiento de estos rubros 
debe ser seguido con atención, a fin de que el ma­
nejo general de los cambios internacionales sea ade­
cuado. 

El endeudamiento público con el exterior conti­
núa siendo normal en cuanto la relación entre ser­
vicio de la deuda pública externa y los ingresos co­
rrientes de divisas asciende solamente a 11.6o/o, 
cifra que se compara muy favorablemente con la 
de otros paises latinoamericanos y que es inferior al 
17o/o considerado tolerable. 

Las deudas de los particulares con el exterior ha­
b(an venido creciendo excesivamente, con peli­
gro para la estabilidad cambiaria, pués son general-

mente a corto plazo, y con riesgos para la poi ítica 
monetaria por la expansión incontrolada que ge­
neran. Las medidas de la Junta Monetaria encami­
nadas a mantener dicho endeudamiento dentro de 
los 1 (mi tes razonables y en condiciones satisfacto­
rias de contracción parecen haber tenido éxito, si 
se tiene en cuenta la baja cifra de endeudamiento 
neto de particulares por préstamos del exterior 
(US$1 .8 millones) y la estabilidad en el monto del 
crédito de proveedores, registrada en el primer 
trimestre. 

Para concluir lo relativo al sector externo de la eco­
nomía, se observa que en el primer trimestre del 
año la tasa de cambio continuó su aumento paula­
tino, aunque un poco más acelerado que en perlo­
dos anteriores. Pasó de $19. 1 O en diciembre de 
1970 a $19.49 en 31 de marzo del presente año, 
con avance de 2o/o. Aunque este porcentaje es in­
ferior al crecimiento del indice de precios, la dife­
rencia puede compensarse en parte, con el incre­
mento del nivel de precios de los paises con los 
cuales Colombia mantiene comercio más activo. 
Habida cuenta de estos factores, puede afirmarse 
que el precio relativo de las importaciones se ha 
mantenido estable en los tres primeros meses de 
1971. 

C. - Moneda y Crédito. 

'La disminución de las reservas internacionales 
constituyó factor muy importante de contracción 
del circulante que ha permitido un manejo más fá­
cil de la poi itica monetaria y que ha dejado campo 
amplio para expansión interna. De otra parte, la 
rebaja de reservas internacionales no es factor posi­
tivo para el conjunto de la economía, y la expan­
sión generada en factores internos, si llega a tor­
narse excesiva, ofrece serios peligros. En efecto: el 
crecimiento del circulante motivado en aumento 
de las reservas tiene efectos inflacionarios mucho 
menores al originado en crédito interno del emisor; 
el primero corresponde a aumento de ahorro del 
pa(s y por esta razón, entre otras, disminuye la ve­
locidad de circulación de la moneda. 

El aumento porcentual de los medios de pago 
( 15o/o) registrado en el último año completo 
(abril de 1970 a mar zo de 1971) fué inferior al 
promedio de años anteriores ( 17 .Bo/o) desde 
1965. Ello es explicable por el debilitamiento de 
las reservas internacionales en 1971, frente al in­
cremento de años pasados. 

Durante el primer trimestre se presentó un cam­
bio drástico en la distribución del circulante, entre 
depósitos en cuenta corriente y moneda fuera de 



bancos, que motivó el que los primeros crecieran 
menos que los medios de pago, lo cual dificultó el 
cumplimiento del requisito de encaje y llevó a los 
bancos a una mayor utilización de redescuentos en 
el Banco de la República . La situación descrita se 
normalizó en el mes de abril, probablemente por­
que dependía de factores sicológicos de incerti­
dumbre que se eliminaron después de marzo. 

No obstante las dificultades del primer trimestre 
de 1971, las colocaciones de los bancos comercia­
les crecieíOn más de 18o/o en el último año com­
pleto; no así las de la Caja Agraria que muestran 
avance de sólo 5.9o/o. Según ya se observó, este 
último factor, entre otros, indica menor absorción 
de crédito por parte del sector agrícola. 

La expansión del crédito del Banco de la Repwbli­
ca registrada en"tre abril de 1970 y marzo de 1971 
obedece, en primer término, a préstamos para la 
Federación Nacional de Cafeteros ($855 millones) 
entidad que acudió al Banco de la República para 
compensar pérdidas por diferencia entre los pre­
cios internacionales de venta del café y los precios 
internos de compra del grano. Estos últimos se ha­
bían señalado en $1.320 la carga de café pergami­
no, tipo Federación, con base en cotizaciones inter­
nacionales mucho más elevadas a las que en defini­
tiva logró el café en Nueva York y Europa. Tam­
bién se vió precisada la Federación a usar mayor 
crédito del Banco de la República por dificultades 
en la colocación del café en el exterior. Las incon­
venientes emisiones a que dió lugar la financiación 
de la Federación disminuyeron como consecuencia 
de la rebaja en los precios internos de compra del 
café, que pasaron a $1.230, en febrero de este año. 

En el primer trimestre de 1971 el sector público 
no fué factor de expansión monetaria, sino por el 
contrario, de contracción (-$412 millones), lo cual 
indica marcada estabilidad del presupuesto nacio­
nal. 

El crédito a los bancos, comerciales ($231 millones) 
y especializados ($490 millones), y al resto del sec­
tor privado ($739 millones) motivaron, conjunta­
mente con los préstamos a la Federación de Cafe­
teros, el aumento del crédito interno neto del Ban­
co de la República entre abril de 1970 y marzo de 
1971. En este período la expansión imputable al 
sector público fué de sólo $85 millones. 

El aumento del crédito neto a los bancos y al sector 
privado se produjo a pesar del incremento en el ni­
vel de los depósitos previos de importación y de la 
relativa congelación en el primer trimestre de este 
año, de los Fondos Financiero Industrial y de De-

sarrollo Urbano . El Fondo Financiero Agrario 
muestra fluidez y el Fondo para 1 nversiones Priva­
das registra incremento de $122 millones en el año 
completo que terminó el 31 de marzo de 1971. 

Es deseable que el ritmo de crecimiento de los d8-
pósitos de importación no continúe y que, por el 
contrario, estos se reduzcan, a fin de dar más re­
cursos de capital de trabajo a la industria; de allí 
que se considere acertada la disposición adoptada 
en mayo por la Junta Monetaria de disminuír el 
porcentaje de dichos depósitos para numerosas po­
siciones del arancel. Se estima que tal reducción 
liberará, en diez meses, $~00 millones hoy congela­
dos en el Banco de la República por concepto de 
depósitos previos. 

Es de esperarse que como existe normalidad en el 
crecimiento de los medios de pago puedan las au­
toridades monetarias dar mayor impulso al Fondo 
Financiero Industrial. El Urbano se verá fortaleci­
do con parte de los empréstitos de A 1 O para desa­
rrollo urbano. 

D. - Finanzas del Gobierno Nacional. 

El gobierno nacional ha sido factor de contracción 
monetaria (-$364 millones) y no de expansión, du­
rante el primer tr.imestre de 1971 . Es previsible 
que esta situación se mantenga durante el resto del 
año, como consecuencia del fortalecimiento de los 
ingresos corrientes, del flujo normal de financia­
miento externo y de un bajo nivel de inversiones 
públicas. Estos factores compensarán el aumento 
apreciable de los egresos corrientes(+ 16o/o) ori­
ginado en incremento de gastos de funcionamiento 
y de interés de la deuda pública. El fortalecimien­
to de los ingresos corrientes provendrá de aumento 
en las tarifas de los impuestos de ventas y de tim­
bre nacional, dispuestos en el decreto 435 del pre­
sente año (+$500 millones en 1971, aproximada­
mente). 

Si bien el sector público muestra estabilidad entre 
ingresos y egresos, es muy bajo el nivel de las in­
versiones públicas del gobierno nacional registra­
do en el primer trimestre del año en curso ($959 
millones); hasta tal punto, que sólo mediante un 
esfuerzo vigoroso podrá alcanzarse en 1971 el mon­
to de inversiones logrado en 1970 ($5.233 millo­
nes) . El bajo nivel de las inversiones públicas pare­
ce obedecer a limitaciones administrativas y no a 
falta de recursos del Estado ni a las normas que re­
gulen la ejecución presupuesta!. 

Si bien hasta ahora los ingresos del gobierno han 
sido. suficientes para cubrir los gastos de funciona-



miento, contraer circu lante y financiar un ba jo ni­
ve l de inversiones, resul tan inad ecuad os pa ra al­
canzar las metas de inversión públ ica prevista en 
el Plan de Desarrollo, como necesarias para alca n­
zar los objetivos de crecimiento del producto na­
ciona l, generación de emp leo y redist ribución del 
ingreso. De alll que el gobierno haya venido estu­
diando medidas financieras co mplementarias, es­
pecia lmente la unificac ió n de la tasa de cambio pa­
ra refi nación de petróleo con la del merca do de 
certificados de cambio. También se ha propuesto 
uñ impuesto presuntivo a la agricu ltura y a la ga­
naderla, cuya naturaleza, alcances y conveniencia 

se discuten en el cap ltu lo .sobre activ idad econó­
mica. 
Preocupa el lento ritmo de inversi ones públicas del 
gob ierno nacional, tan to por sus efectos sobre la 
producc ió n y el emp leo, como por el retardo que 
implica en inversiones soc iales de importancia den­
tro de la pol(tica de dist ri bución del ingreso ex ­
puesta por el gob ierno. Este comportam iento po­
co satisfactorio de las inversiones públicas, se re­
fleja también en la ba ja util ización de los présta­
mos para proyecto, en la parte correspondiente a 
im portaciones no reembo lsables ' ( US$7.2 mi ll o­
nes). 

CIFRAS PRINCIPALES PRIMER TRIMESTRE 

1 9 71 

Dic.31/70 Marz.31/71 V1rillci6n 
o/ o 

ProductO" Interno Bruto • Millones$ 126.000.0 127.386.0 1.1 
lndice nacional de precios al consumidor obrero 100.0 103.5 3.5 
- Alimentos 100.0 103.1 3.1 

lndice nacional de precios al consumidor empleado 100.0 103.4 3.4 
- Alimentos 100.0 103.5 3.5 

lndice de precios al por mayor del comercio en general 100.0 102.4 2.4 
- Sin alimentos 100.0 102.7 2.7 

Reservas internacionales 
- Brutas US$ Millones 257.5 224.2 -33.3** 
- Netas 152.0 131.1 - 20.9** 

Tasa de cambio $ 19.1 19.5 2.0 

Medios de pago Millones$ 21.627.0 21.560.0 -0.3 
- Depósitos en cuenta corriente 13.761.0 15.890.0 15.5 

Deuda Pública Nacional 21.302.0 22. 160.0 858.0** 

Marz.31/70 Abr.l/71 Variación 
o/ o 

Colocaciones del Sistema 
Bancario Millones$ 15.769.0 18.104.0 14.8 
- Bancos 11.340.0 13.414.0 18.3 
- Caja Agraria 4.429.0 4.690.0 5.9 ....-

1970 1971 
Primer Primer Variación 
Trimestre Trimestre o/ o 

Exportaciones registros- Miles US$ 180.887.0 146.363.0 - 19.1 
- Café 129.624.0 91.669.0 -29.3 
- Nuevas 51.263.0 54.664.0 6.6 
Exportaciones reintegros US$ Millones 170.8 135.6 -20.6 
- Café 109.2 77.4 - 29.9 
- Menores 61.6 58.2 - 5.5 

Servicios Balanza Cambiaria (neto) US$ Millones 19.0 34.5 81.6 
- Exportaciones 30.1 27.8 - 7.6 
- Importaciones 49.1 62.3 26.9 
Importaciones registros Miles US$ 209.199.0 190.461.0 - 9.0 
Reembolsables 178.900.0 178.245.0 - 0.4 
No reembolsables 30.299.0 12.216.0 - 59.7 

Gobierno Nacional (operaciones 
efectivas) Millones $ 
- Ingresos corrientes 2.767.1 3.176.1 14.8 
- Egresos corrientes (funcionamiento) 1.702.5 1.982.7 16.5 
- Inversiones 1.073.1 959.0 -10.6 

Estimativo de FEOESARROLLO 

•• DIFERENCIAS ABSOLUTAS 



capítulo 11 
ACTIVIDAD 

ECONOMICA GENERAL 
A. - 1 ndustria Manufacturera 

1.- Producción. Según las cuentas nacionale~ del 
Banco de la Repú blica la produ cc ión indus­
trial en 1969 fué de $6 .836 mi llones y para 
1970seestima en $7.383 millones, ci fras que 
confirman los estimativos de COYUNTURA 
ECONOM ICA No. 1. 

2. - Política Industrial. La decisión más impor­
tante de po i (t i ca industrial en el transcu rso 
del presente año ha sido reduci r a l o/o los 
aranceles sobre el material CKD (part es y 
piezas} para el ensamb le automotriz. Tal de­
cisión fu é acom pa ña da del estab lecimiento 
de un estricto contro l de precios sobre toda 
clase de veh(culos. 

Un breve ana lísis de las medidas adoptadas 
sugiere : 

A largo pl azo, la reducción de gravámenes 
es necesa ri a para el es t(mulo del ensamble 
au tomotri z. Tal ac tividad es caso t(p ico 
de cos tos unitarios descendentes; es dec ir, 
que en tre mayo r sea el vo lumen de pro­
ducción menores so n los costos 
del veh(culo. 

- Tal med ida aumenta la protección efect iva 
en el ensam bl e, pero disminuye la protec­
ción para integ rac ión naciona l de partes y 
pi ezas, a menos que se acom pañe de me­
didas com pl ementarias. 

- La acción con ll eva un sacr if icio fi sca l y 
una demanda adiciona l de divisas. 

- Los benef icios de la medida (aprovecha­
miento de la demanda adicional que sur­
ge a menores precios} so lam ente se hará 
efect iva si las ensamblado ras ti enen u na 
capacidad insta lada oc iosa. De otra forma 
se tras ladarán ingresos fi sca les a benefi ­
cios mono poi (st icos de las ensam bladoras. 
Para ev itar ta l traslado resulta necesar io 
adop tar un control de precios, y aún esta 

medida puede resultar parcia lmente inefi­
caz. 

Los " planes de producción", compatibl es 
con tal medida, deben ser relativamente 
li bres. Es decir, permit ir al mercado la de­
terminación de la demanda de partes y 
pi ezas; empero, esto impone elevado gas­
to de divisas. Unicamente la distribución 
en tre diversos tipos de veh (cu los debe 
programarse. 

Una pol(t ica de "reducción gradua l" de los 
aranceles hubiera si do más eficiente, en el 
sentido de fom entar el ensamble sin crear 
pres ion es indebidas por exceso de demanda a 
corto pla zo . 

3. - Programación sectorial industrial · La indus­
tria petroquímica. El gobierno nacional estu­
dia el primer programa sec torial de desarro­
lol industria l -indust ria petroqu (mica a nivel 
del Grupo Andino. A continuac ión se expo ~ 
nen los antecedentes y problemas de tal 
com portamiento . 

La decisión 10 de la Comisión de l Acuerdo 
de Cartagena encomendó a la Junta del 
Acuerdo la elaboración de las bases y con di­
ciones para que el Ecuador participara en el 
Acuerdo de ComplemBntación No. 6, so bre 
industria petroqu(mica. Como resultado la 
Junta presentó a consi deración de la Comi­
sión la Propuesta No . 3 en la cual reco menda­
ba una ser ie de producto s para se r fabricados 
en Bolivia y Ecuad or; en vista de el lo la Co­
misión expidió la Decisión 18, en la cua l dis­
pone que la industr ia petroq u(mica será pro­
gramada en la su bregión con parti ci pación de 
todos los pa(ses miembros y encomendó a la 
Junta la elaboración de una propuesta de 
programa sectorial de desarrollo industrial en 
la rama petroq u(mica que se deber(a presen­
tar el 15 de marzo de 197 1. Posteri ormen te, 
la fecha de presen tac ión de la propuesta se 
pospuso hasta el 31 de mayo del presente 
año. 

Dada la importancia del sector y la imposibi­
lidad de tomar decisiones aisladas sobre un 
determinado producto puesto que se trata 
de cadenas de desarrollo que parten de la 
misma refinación básica, el Gobierno Co­
lombiano deberá fijar clara y detalladamente 
los ob jet ivos que considere necesarios para lo­
grar en el pa(s un desarrollo técnico y armó-



nico de l sector. Una falla en la determinación 
de los objetivos, en el establecimiento de las 
bases industriales o en las negociaciones pró­
ximas, lleva ría a frenar, por un largo ti empo, 
nuestro desarrollo en este campo , a pesar de 
que hoy se tienen co ndiciones técnicas para 
lograr lo . 

Teniendo en cuenta que Colombia aporta 
cerca de la mitad del mercado de la sub-re­
gión y tiene algunos desarro llos que le permi­
ten a corto pla zo instala r plantas industriales 
rentables, no se debe ceder esta posición, pa­
ra dejar que en la repart ición de las oportu­
nidad es, se fomente la insta lación de un ida­
des de escala dudosa que no sólo congelarían 
lbs desarrollos potenciales, sino que por su 
ineficiencia ll eva rían al emp ob recimiento de 
la sub-reg ión. 

B. - Agricultura. 

1. - Producción. La producción agr ícola ascendió 
a $10.249 millones en 1969 y se estima en 
$10.680 millones en 1970. Ambas cifras 
coinciden con la proyección de COYUNTU­
RA ECONOMICA No. 1. 

Los cálculos of icia les sobre impacto del in­
vierno y el menor ritmo de absorción de cré­
dito agrícola en el presente año sugieren una 
reducción de áreas sembradas de 4o /o y ha­
cen por lo tanto, necesario rea ju sta r la tasa 
-meta del Plan de Desa rrollo de 5.4o/o a la 
previsión de una disminución respecto al a,ño 
anterior. ( 1) Entre otros efectos, el invierno 
repercutirá en incrementos de prec ios para 
los bienes aliment icios (véase sección de pre­
cios) . Para que esto no ocurra deberían im­
portarse alimentos, medida que no se ha uti­
lizado aún. 

Por otro lado , los incrementos en precios in­
ternos (debido a la escasez de oferta) hacen 
más rentable para los productores vender en 
el mercado interno, por lo cua l las expo rta ­
ciones de bienes agropecuarios y semi-manu­
facturados de origenagrícola deben disminu(r. 

2. - Reforma Agraria. El gob ierno, con el objeto 
de fijar la poi ítica futura del sector agrope­
cuario y en especia l el curso de la Reforma 

(1) Estimativo de FEDESARROLLO considerando que 

la tasa de crecimiento es igual al crecimiento del 

área sembrada (- 4o/o) y de la productividad (2o /o) 

históricamente, la cual también debió decrecer a 

causa del invierno. 

Social Agraria, constituyó una comisión eva­
luadora, de cuyas principa les recomendacio­
nes se enumeran a continuación: (2) 

Formación de un Consejo Social Agrario, 
encargada de vigilar y coordinar el proce­
so de reforma agraria . Tal Con se jo estará 
integrado por representantes de los mi­
nistros cuyas ca rteras intervienen, directa 
o indirectamente, en el proceso, así como 
por representantes del Departamento Na­
cional de Planeación y dei iNCORA. Con 
el Consejo se busca lograr mayor coordina­
ción entre las entidades públicas encarga­
das de llevar a cabo el proceso, en especial 
en t re los órganos de planificación y eje­
cución. En forma com plem en tar ia , se per­
sig ue reducir el campo de acción del 1 N­
CORA en activ idades qu e no están direc­
tamente relacionadas con la distribución 
de tierras y las actividades co mplementa­
ri as de crédito y asistencia técnica . 

Mayor én fa sis en las metas socia les (re­
distribuc ió n de la propiedad y empleo) 
que en las económicas (producción y 
productividad) . 

Más prioridad a las ac tividades menos cos­
tosas (pa rce laciones y colonización, en 
vez de los distritos de riego). Asimismo, 
se agrega que la co loni zac ión no debe con­
siderarse como forma prioritaria de refor­
ma agraria . El ob jetivo implícito es bu s­
car benefi ciar el máximo número de fa ­
milias con un presupuesto dado. 

Mantenimiento del principi o de que las 
tierras adecuadamente explotadas sólo 
podrán ser expropiadas por vía de excep­
ción en los casos que establece la ley y so­
licitud de que el término sea def inido en 
forma operativa; se sugiere definir como 
tal es, tierras cuya rentabilidad promedio 
anua l, en los cinco períodos anteriores, 
fu ese del 22o/o, y que además se pagu en 
salarios superio res al 11 Do/o del mínimo 
legal y lleven a cabo una poi ítica racional 
de conservación de recursos naturales. Se 
agrega que los intereses para expropiacio­
nes de estas tierras deben incremen tarse a 
Bolo y reducirse los pagados por la adqui­
sic ión de pred ios inadecuadamente explo­
tados a 3o/o. Asimismo, se inclu yen madi-

(2) Minagricultura, informe del Comité Evaluador de 

la Reforma Agraria, Enero de 1971. 



ficaciones a la ley para simplificar los trá­
mites de expropiación y negociaciones. 

- Se recomienda dar mayor énfasis al siste­
ma de explotación comunitaria con res­
pecto al de unidades agr leo las familiares. 
Se sugiere que estas últimas deben hacer­
se suficientemente grandes para que el in­
greso neto del agricultor se aproxime al 
percibido en zonas urbanas. 

- Se propone el establecimiento de un im­
puesto presuntivo a ls tierra y se fija ten­
tativamente una tasa de 6o/o como rend i­
miento mlnimo exigible sobre el valor de 
la tierra para fines tributarios. 

3.- Tributación Agrícola. Posiblemente, dos pro­
yectos de tributación agrlcola serán estudia­
dos por el Congreso en el próximo perlado 
de sesiones. Uno se relaciona con el estable­
cimiento del impuesto de renta presuntivo a 
la agricultura; otro, con exenciones tributa­
rias para cultivos de tardlo rendimiento. 

Quienes sustentan el impuesto presuntivo, 
aducen las siguientes razones: 

- Existe una inequidad ya que el sector agrl­
cola evade cerca del 90o/o del impuesto a 
la renta. El sector agropecuario participa 
con el 4o/o de los impuestos sobre la ren­
ta y su producción es cercana al 30o/o del 
producto nacional. (3) 

- Tal impuesto promueve una utilización 
más eficiente de la tierra, ya que induce a 
obtener rendimientos superiores a los pre­
sumidos. Tal parece ser el argumento en 
que se basa el Comité evaluador de la re­
forma agraria para proponer su estableci­
miento y decir que el objetivo del grava­
men es "garantizar que la tierra cumpla 
también su función social". (4) 

Es necesario incrementar los impuestos pa­
ra financiar el desarrollo económico. Una 
iniciativa basada en tal necesidad podrla 
provenir del Departamento de Planea­
ción y/o del Ministerio de Hacienda. 

El mecanismo, como sistema para distri­
buir la tierra, es complementario a la re­
forma agraria. Un impuesto establecido 
con este fin debe fijar una tasa presunta 

(3) Musgrave, Bases para una Reforma Tributaria en 

Colombia. 

(4) Minagricultura, op. cit. p. 119 
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relativamente alta y ofrecer exenciones a 
los predios de menor tamaño. 

Si se tienen en cuenta los anteriores puntos de 
vista, el establecimiento del impuesto aparece co­
mo una medida prioritaria; el problema real para 
su implantación continúa siendo de carácter ope­
rativo: Qué avalúos se utilizarán para calcular el 
ingreso presuntivo? Qué exenciones serán válidas? 
Qué tasa deberá fijarse? 

El segundo proyecto tributario se relaciona con 
exenciones tributarias para cultivos de tardt'o ren­
dimiento. Tal medida aparece como complemen­
to necesario al establecimiento de un impuesto de 
renta presuntivo. (5) Sert'a inequitativo dar igual 
tratamiento impositivo a los cultivos transitorios 
y a los de tardt'o rendimiento, dado que rentas 
iguales, en términos de valor presente, sufragarían 
impuestos diferentes (mayores para los cultivos de 
tardlo rendimiento) en el caso de que la estructu­
ra impositiva sea progresiva. El monto de la exen­
ción debe ser apenas suficiente para compensar tal 
inequidad, y no un porcentaje caprichoso sobre la 
renta gravable. 

G.- Empleo. 

En lo cursado del presente año no se ha publicado 
información adicional sobre desempleo que la ana­
lizada en COYUNTURA ECONOMICA No. 1. A 
nivel de polt'tica económica, la mayor generación 
de empleo ha entrado como meta expl le ita de de­
sarrollo en el Plan del gobierno. El ir~forme de la 
OIT, documento de la comisión gubernamental en­
cargada de estudiarlo, as( como el Plan mismo, su­
gieren un gran número de polt'ticas para lograr di­
cha meta. Aparecen comó especialmente importan­
tes las siguientes medidas: 

O irigir el crédito industrial hacia actividades y 
firmas que utilicen técnicas relativamente más 
intensivas en mano de obra. En consecuencia, 
sugiere mayor énfasis en el estimulo a la peque­
ña y mediana industria. 

- Eliminar gradualmente los depósitos previos de 
importación, con el objeto de proveer de capital 
de trabajo a las empresas y permitir una mayor 
utilización de la capacidad instalada existente. 

- Promoción a las exportaciones menores, espe­
cialmente a las más intensivas en mano de obra, 

(5) Minagricultura, op. cit. p . 119 



para lo cual se sugiere: Apli ca r el Certif icado de 
Abono Tr ibutar io CAT sólo al contenido na­
cional de las ex portaciones que uti li zan el Plan 
Vall ejo . Tal medida parece necesaria pu esto que 
se ha probado que las empresas que utilizan 
Plan Vallejo tienden a ser más intensivas en con­
tenido importado, que empresas simi lares que 
producen para satisfacer el mercado doméstico. 

Oto rgamiento de certif icados de abono tributa­
rio ap licados al emp leo. La mecánica de tal ins-

trumento no ha sido detallada pero el sen tido 
general es hacer más barato el costo adicional 
de contratar nuevos empleados en empresas 
existentes e inducir tecnologías más intensivas 
en el uso de mano de obra en nuevas empresas. 

Enca recimien to del ca pital, mediante reajuste 
de las tasas de interés y eliminación de subsi­
dios. El objet ivo de ta l medida es hacer rela tiva­
mente más caro el cap ital con relac ión a lama­
no de ob ra e induc ir técnicas de producción 
más intensivas en el uso de mano de obra. 



capítulo 111 

MONEDA 
YCREDITO 

En el primer trimestre de 197 1 se acentuó la ten­
dencia observada en 1970 de menor crec imiento 
en los medios de pago acompañado de una expan­
si ón considerablemente mayor en el crédito inter­
no neto del Banco de la República. 

Durante el año que terminó el 3 de abril, el crédi­
to interno neto del Emisor creció cerca de 70o/o, 
de modo que el aumento de los medios de pago en 
el mismo per(odo fu e rel ativamente moderado, gra­
cias sólo al efecto contraccionista de una reba ja 
equivalente también a 70o/o en el valor de los ac­
tivos internacionales del Banco de la República. 
Esta situación presenta marcado cont raste con la 
que se registró en el trienio de 1966 a 1969, cuan­
do la total idad de la expansión primaria se debió a 
incremento en el va lor de los a_ctivos internaciona­
les. 

-A - MEDIOS DE PAGO 

El 3 de abril los med ios de pago ascend1'an a 
$21.560 mi ll ones (véase Gráfi ca 11 1 - 1 y Cuadro 
111 - a) y hab1'an aumentado $2.812 mi llones, e­
quiva lentes a 15o/o desde el 31 de marzo de l año 
pasado, lo cual se compara con un aumento de 
18,4o/o en el año comprendido entre el 1 o. de 
abril de 1969 y el 31 de marzo de 1970, y de 
17o/o anual en el lustro a partir del 1 o. de abril 
de 1965. 

En la fecha mencio nada los depósitos en cuenta co­
rriente sumaban $15.890 millones, y hab1'an au­
mentado $1.685 mil lones ( 11 ,9o/o) en año com­
pleto. La moneda fuera de banco registraba un 
monto de $5.670, es deci r, $1.1 27 mi llon es 
(24,8o/o) más que un año antes. 
Nueva mente se obse rva , al igual que hac ia f ines 
del año pasa do, una tendencia a mayor partic ipa­
ció n de la mo neda fu era de banco en el tota l de los 
medios de pago, pu es mien tras que en marzo de 
1970 la moneda fuera de bancos llegaba a 24, 2o/o 
del circulante, el 3 de abril hab1'a pasa do a repre­
sentar 26,3o/o. Este cam bio en la composición de 
los medios de pago rest ringe la ca pacidad cred it icia 
de los bancos, pues im pl ica rezago en el crecimien­
to de los depósitos en cuen ta corr ien te. En efecto, 
si se hubiera conserva do la estructura de los medi os 
de pago de f ines de marzo del año pasado, los de­
pósitos en cuenta co rr iente habn'an crecido $446 
más en el año (Cuadro 111 - 1), con lo cua l la situa­
ción credit ic ia de los ba ncos habr1'a sido más hol­
ga da, al mejorarse la posición de encaje del sis te­
ma bancario y al reduci rse la necesidad de acudi r 
al cupo especial de redescuento. Es indudable que 
la situación de est rec hez credit icia y de desencaje 
de los bancos que se ha presenta do recien temen te 
se debe en' gran parte a este retiro tan cons iderable 
de depósitos bancar ios, cu yas causas debi'an inves­
tigarse en detall e, tanto por pa rte de las auto rid a­
des monetarias como de los bancos. 

En relación con el desa rro llo de los medios de pago 
en lo corrido del añ o hasta el 3 de abr il, se hab1 'a 
presentado una li gera disminu ci ón de $67 mi ll ones, 
o sea 0,3o/o, cuando en el mismo pen'o do de los 
cinco años anteriores, el circulan te siempre se ha-
bl'a inc rementado en proporciones que hab1'an va­
ri ado entre 0,4o/o en el primer trim estre de 1969 

CU ADRO 111 - 1 

MEDIOS DE PAGO: C_OMPOSICION EN MARZO 31 DE 1970 Y EN ABRIL 3 DE 1971 
(mi ll ones de pesos) 

Abri l 3 de 1971 

Marzo 31/70 Reales Supuestas 2l 

Total de los medios de pago 18.748 21.560 21.560 

Depósi tos en cuenta corriente 14.205 15.890 16.336 

Moneda fu era de bancos 4.543 5.670 4. 224 

O iferencia 

-0-
446 

- 446 

f!) Ci fras calculadas suponiendo que en abril 3 de 197 1 la dis tribución porcentual de los medios de pago entre de­

pósitos en cuen ta corriente v moneda fuera de bancos hub iera sid o igual a la registrada en marzo 3 1 de 7910 . 
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y 3,2o/o en igual pen'odo de 1968. La disminu­
ción a que se ha hecho referencia ha continuado 
aún después de la fecha mencionada, pues según 
cifras del Banco de la República, el17 de abril los 
medios de pago hab(an descendido a $21.536 mi­
llones (1), lo cual implicaba reducción de $91 mi­
llones de pesos (0.4o/o) desde el 31 de diciembre 
pasado. 

8 ·- CARTERA BANCARIA 

La cartera bancaria presenta una ligera disminución 
a partir del 1 o. de marzo (véase Gráfica 111 - 2). En 
lo corrido del año hasta el 17 de abril, la cartera 
bancaria hab(a aumentado $406 millones (2,5o/o) 
hasta llegar a $16.790 (2). Este crecimiento es 
porcentualmente igual al registrado en igual per(o­
do de 1970, pero resulta inferior al de los mismos 
meses de los tres años anteriores. 

En año completo hasta el 17 de abril, la cartera 
bancaria aumentó $2.217 millones, o sea el15,2o/o, 
porcentaje que excede al promedio anual de 
14,5o/o registrado desde marzo de 1966 hasta mar­
zo de 1970. Sobre estas cifras deben destacarse 
dos hechos: primero, que el crecimiento porcen­
tual de la cartera bancaria en el año es práctica­
mente igual al de los medios de pago, y segundo, 
que de marzo de 1969 a marzo de 1970 la cartera 
creció sólo 12o/o. Además, por cuanto en el último 
año la cartera aumentó relativamente más que los 
depósitos en cuenta corriente, en el último trimes­
tre se ha presentado un deterioro marcado en la 
posición de encaje de los bancos y utilización subs­
tancia del cupo especial de redescuento por baja 
de depósitos. 

C- EXPANSION PRIMARIA 

El 3 de abril el monto de los billetes en circulación 
se elevó a $6.096, cifra que representa aumento de 
$946 millones, o sea 18.4o/o, desde el 31 de mar­
zo de 1.970. Este crecimiento es superior al de los 
medios de pago, a causa de que se elevó la relación 
entre billetes en circulación y circulante. Si dicha 
relación hubiera sido igual a la de fines del año pa­
sado, esto es 27,5o/o, el saldo de billetes en cir­
culación se habn'a reducido $167 millones, hasta 

(1) Véanse "Notas Editoriales" de la Revista del 

Banco de la República de Abril de 1971. 

(2) Véanse las "Notas Editoriales" de la Revista del 

Banco de la República de Abril de 1971. 

colocarse en $5.929 millones en abril 3 de 1971 
(3) 

1 -Sector Externo. A diferencia de 1 o ocurrido 
en el pen'odo de 1966 a 1970, durante el cual au­
mentaron los activos netos en moneda extranjera, 
ert el per(odo de marzo 31 de 1970 a abril 3 de 
1971 el valor de los activos internacionales netos 
del Banco de la República disminuyó $1 .308 millo­
nes de pesos, es decir, 69o/o, al pasar de $1.905 
millones en la primera de las fechas mencionadas 
a $597 millones solamente en la segunda (véase 
Cuadros 111- 2 y 111 - b). De esta disminución, 
$780 millones, o sea 60o/o del total, corresponden 
al primer trimestre de 1971. 

a) Reservas Internacionales. El valer de las re- , 
servas internacionales netas se redujo $704 millo­
nes, equivalentes a US$38 millones, en el año que 
terminó el 3 de abril . De esta rebaja, $383 millones 
corresponden al primer trimestre de 1971, cuando 
en el mismo pen'odo del año anterior, las reservas se 
hab(an incrementado $1 .346 millones, lo cual im· 
plica una diferencia sumamente elevada en este 
renglón, pues alcanza a $1 .729 millones, o sean 
US$93 millones, de mayor incremento de las re­
servas en el primer trimestre de 1970 con relació n 
a igual per(odo del corriente año. 

b) Derechos especiales de giro . El saldo de este 
renglón en abril 3 llega a $699 millones, equivalen­
tes a US$38 millones, de los cuales corresponden 
US$21 millones ($389 millones) al primer trimes­
tre de 1970 y US$17 ($310 millones) al primer 
trimestre de 1971, de modo que la contracción por 
este concepto fué superior en $79 millones en los 
tres primeros meses del corriente año que en el mis­
mo per(odo del año pasado. 

En las cuentas del Banco de la República, los DEG 
se contabilizan como parte de las reservas interna­
cionales en el activo y como una deducción al eré· 
dito interno neto en el pasivo. Aqu1' se ha cambiado 
el procedimiento contable, registrando el pasivo 
también dentro del sector externo, en renglón 
aparte al de las reservas internacionales, con el pro­
pósito de evitar que la utilización de los DEG resul­
te en rebaj a aparente del crédito interno. (4). 

(3) El ajuste correspondiente en diciembre 31 de 1970 

fué de $155 millones. Véase Coyuntura Económi­

ca, No. 1 (Abril de 1971)p. 16. 

(4) Ver Coyuntura Económica, No. 1 (Abril de 1971 ), 

p. 16. 
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GRAFICA 111 - 1 

MEDIOS DE PAGO: TOTAl Y PRINCIPALES 
COMPONENTES CIFRAS A FINES DE CADA MES 

ESCALA LOGARITMICA 
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CUAD RO 111 -2 

ORIGEN DE LA EXPANSION PRIMARIA DESDE DICIEMBRE 31 DE 1969 
(mi llones de pesos) 

l. Billetes en circulación 

11. Sector externo 
A. Reservas 1 nternaciona\es 
B. Derechos especia les de giro 
C. Obligac iones a largo pl azo 

111. Crédito interno neto 
A. Al sector pú bli co 
B. A bancos espec ial izados 
C. A bancos co merciales 
D. Al sector pr ivado 
E. Al sector cafetero 
F. FIP 
G. Otros act ivos y pas ivos 

Fuen te: Cuadro 1/1 · b. 

e) Obl igac iones a largo plazo en el ex terior . Es­
te reng lón está constitu 1'd o por pasivos en moneda 
extran jera del Banco de la República a largo plazo, 
de modo que no se inc luye co mo parte de las reser­
vas in ternac ionales. En el rubro mencionado se 
incorporan, por ejemp lo, los préstamos del B 1 R F 
a las corporacio nes financieras, operaciones que se 
hacen a través del Emisor. 

-

2 - Crédito interno neto. El créd ito intern o ne­
to del Banco de la Repúb lica reg istró aumento de 
gran co nsideración en el año que terminó el 3 de 
abril, pu és se elevó en $2.254 mi llones, equivalen­
tes a 70o/o , cuando du rante el año anterior se ha-

Expansión ( +) Contracción ( - ) 

Primer Trimestre 

Marzo 31 /7 0 

Abril 3/71 1970 1971 O iferencia 

12 

946 - 1.716 - 2.080 - 364 

1.308 919 - 780 - 1.699 
- 704 1.346 - 383 - 1.729 
- 310 -389 --3 1 o 79 
-294 -38 -- 87 - · 49 

2.254 - 2.635 - 1.300 1.355 
85 -548 - 41 2 136 

490 - 605 - 267 388 
23 1 - 1.011 - 800 211 
739 - 147 104 25 1 
855 - 37 1 118 489 

- 122 3 - 17 -20 
- 24 44 -; 26 ·- 70 

b(a reducido en $1 000 mill ones, o sea en 24o/o 
(5). 

Para anali zar la tendencia del crédito in terno neto 
durante el primer trimestre de 1971 con re lación 
a años anteriores, es necesar io tener en cuenta que 
en dic l1o per(odo siempre se presenta una reducción 
estac iona l del crédito, debido al retorno de los de­
pósitos bancarios y a la consiguien te rebaja del cré­
dito neto del Emisor a los bancos. Sin embarg o, se 
observa que la reducción de l crédito in terno neto 
llegó en el pr imer trimestre del corriente año só lo a 
la mitad de lo que hab1'a si do en igua l peri'odo del 
año anterior. 

(5) M emoria de Hacienda 196 6 - 1970 por A bdón 

Espinosa Va/derrama (Bogotá : Talleres Gráficos 

del Banco de la Repúb lica), Cuadro No. 6 , p. 85. 



CUADROII I -3 

CREDITO INTERNO NETO EXCLUYENDO EL EFECTO DE LA VARIACION EN DEPOSITOS 
BANCARIOS 

(millones de pesos) 

Crédito interno neto 

Fecha Total Ajuste a) Ajustado Variación 

Diciembre 31/69 5.880 - 1784 4.069 
Marzo 31/70 3.245 3.245 --851 
Dic iembre 31/7 1 6. 799 - 2.061 4.738 1.493 
Abril 3/7 1 5.499 5.499 761 

a) El ajust e es equ ivalen te a la rebaja que se habn á presentado en el valor d e los billetes en c irculac ió n, si en d iciem­

bre es tos hubieran sido el m ismo porcent;¡ je de los m edios de pago que en marzo del año siguiente. 

Si se ajustan las ci fr as para el iminar de ellas el elec­
to de l ret iro estac io na l de depósi tos e11 diciembre, 
tal como aparece en el Cuadro 111 -- 3, resulta que 
en el pr imer tr imest re de l año pasado el crédi to in­
tern o neto del Banco de la RepLib 1 ica se red u jo 
$851 millones, mientras que en los primeros tr es 
meses de 1971 aumentó $761 mill ones. 

Las cifras anter iores permiten reafirmar la conc lu­
sión de que en el primer tr imest re del cor ri ente año 
se logró mantener un crecimiento moderado en el 
total de med ios de pago só lo mediante una rebaja 
su bstancial de los activos netos en moneda ex tran­
jera del Ban co de la Repúb lica . 

Un crecimiento tan acelerado en el créd ito in ter no 
neto tiene efecto inflacionario, aún cuando no re­
sul te en incremento inmediato de los medios de pa­
go, pues la rebaja prolongada en el nivel de las re­
servas internacionales crea un clima de desconfian­
za en la estabilidad de la econom1'a. Se acentúan las 
expectativas de alza en los precios internos y los re­
cursos financi eros tienden a desviarse hacia opera­
ciones de ca rácter especulativo, lo cual afecta la ac­
tividad productiva, pués progresivamente se hace 
más escaso el crédito para la producc ión de bienes. 

Duran te el pr imer trimestre de 1971 se incremen­
taron todos los renglon es del crédito interno neto, 
excepto F 1 P y otros activos y pasivos, con respecto 
al mismo pen'odo del año pasado. Se destacan espe­
cia lmente los au mentos regi st rados en el sector ca­
fetero ($489 millones) y en bancos espec ializados 
($338 mi ll ones). 

a) Créd ito al sec tor pú blico Se incrementó 
$85 millones en año comp leto . Duran te el prim er 
trim estre del cor ri ente año disminuyó $41 2 mi­
llones, es dec ir, $136 millones menos que la dismi­
nución re g1strada en el primer trimestre de 1970, 
lo cua l impl ica que contribuyó co n 10o/o del au­
mento del crédito interno neto en el primer tri­
mest re de este año con respecto al primero de l añ o 
pasado . 

b) Créd ito a ban cos espec ializados. Contribuyó 
con la cuarta parte del aumento del crédito en el 
pr imer tr imest re de 197 1 con relación a igual pe­
n'o do de 1970. Su crecimiento en año com pleto se 
eleva a $490 mill ones. 

e) Crédito a bancos comercia les. Crec ió $23 1 
millones en año com pl eto. En ei pr imer trim estre 
de 197 1 se redujo $800 millones, o sea $211 mi­
llon es menos que en igua l pen'odo de 1970, lo cual 
impl ica que cont ribuyó con 16o/o del aumento en 
el crédito interno del primer trimestre de 1971 so­
bre el mismo pen'odo de 1970. 
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d) Crédi to al sector priva do. Regi stra un au­
men to de $739 millones en año comp leto , mon to 
que es excedido só lo por el co rrespondiente al sec­
tor ca fetero. En los tres pr imeros meses de es te año 
aumen tó $104 mi ll ones, cuan do en el mismo pe­
n'odo del año pasa do se redujo $147 mi llones, o sea 
que con tribuyó con $251 mil lones (19o/o del to­
tal) al Rt llnen to del créd i to entre los dos pen'odos. 



millones de pesos 

GRAFICA 111 - 2 
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Los depósitos de importación se inc remen taron 
$72 millones en el trimestre, y los de resolución 
53, $125 millones, lo cual es no rma l en esta épo­
ca del año. (6) 

e) Crédito al sec tor cafetero . Es el más ex pan­
sionista de todos los renglones. Creció $855 mi­
llones en año co mpl eto y contribuyó con 37o /o 
del au mento del crédito en el primer trim estre de 
197 1 con relación al mismo pen'odo del año pasa­
do, pues mientras el primero de los per(odos men­
cionados se redujo $371 millones, en el segu ndo 
creció $11 8 millones, a pesar de que en diciembre 
31 de 1970 se elevó a $1.500 millones, cifra máxi-

(6) Coyuntura Económica, No. 1 (Abri l de 1971 J p. 18. 

ma en los últ imos años. 

f) FIP. El capital del FIP tuvo efecto contrac­
cionista, al aumentar $122 millones en año corll­
pl eto, de los cua les $17 mi llones cor responden al 
pr imer tri mestre del co rr iente año, cuand o en el 
mismo perr'odo de l año pasado ha br'a disminur'do 
$3 mi ll ones. 

g) Otros activos y pasivos. Fueron contraccio­
nistas en $24 millones en año com pleto . Durante 
el primer trimestre de 1970 fueron expansionistas 
en $44 millones, mientras que en los tres primeros 
meses del corr iente año contrajeron $26 millones. 

CUADRO l i l -a 

MEDIOS DE PAGO : TOTAL Y PRINCIPALES RENGLONES 

Cifras a f ines de cada mes de O iciembre de 1969 a Marzo de 1970 
(m illones de pesos) 

Depósitos 

Medios de en cuenta Billetes en Depósitos de Depósitos 

Fecha pa~o corriente circu !ación importación Resolución 53 

1969 

Diciembre 18.448 11 .894 6.852 1.666 493 

1970 
Enero 18.456 13.564 5.460 1.683 570 

Febrero 18 524 13.756 5.208 1.732 651 

Marzo 18.748 14.205 5. 150 1.797 625 
Abril 18.955 13.974 5.4 14 1.868 653 
Mayo 19.382 14.473 5.367 1.895 647 

Junio 19.570 14.391 5.579 1.911 54 1 

Julio 20.004 15.048 5.446 1 934 541 

Agosto 20.070 15 161 5.446 1.950 574 

Septiembre 19.987 15.2 10 5.333 1.996 563 
Octubre 20.1 26 14.929 5.586 1.994 529 
Noviembre 20.854 15.396 5.976 1.979 602 

Diciembre 21.627 1376 1 8. 176 1.949 453 

1971 
Enero 22.104 16.183 6.412 1.925 612 
Febrero 27 22.019 16.281 6. 172 1.966 654 
Abril 3 21.560 15.890 6.096 2.021 578 

Fuente: Banco de la República. 



CUADRO 111 - b 

ORIGEN DE LOS BILLETES EN CIRCULACION a) 

(millones de pesos) 

SALDOS AUMENTO (+) ó D 1 S M 1 N U C 1 O N(-) 

Primer Trimestre 

Dic. 31 de Marzo 31 de Dic. 31 de Abri l 3 de Marz31/70 

1969 1970 1970 1971 Abr.3/71 1970 19 71 Diferencia 

l. Billetes en circulación 6.866 5.150 8.176 6.096 946 -1.716 - 2.080 --364 
11. Sector externo 986 1.905 1.377 597 - 1.308 919 -- 780 - 1.699 

A. Reservas 1 nternacionales 1.787 3. 133 2.812 2.4 29 -704 1.346 -383 - 1.729 
B. Derechos especiales de giro -389 -389 - 699 -3 10 -389 -310 79 
C. Obligaciones a largo plazo -801 - 839 -1.046 - 1.1 33 - 294 -38 -87 - 49 

111. Crédito interno neto 5.880 3.245 6.799 5.499 2.254 - 2.635 -1.300 1.335 
A. Al sector público 5.11 7 4.569 5.066 4.654 85 -548 - 412 136 

1. Crédito bruto 6.081 5.981 5.860 5.914 - 67 - 100 54 154 C!. 

2. Depósitos v o tros pasivos - 1.635 - 2.084 - 1.670 - 2.178 - 94 - 449 - 508 - 59 

3. Anticipo contrapartidas 671 672 876 918 246 42 41 

B. A bancos especia lizados 1.620 1.015 1.772 1.505 490 -605 - 267 338 
1. Crédito bruto 2.437 2.358 2.552 2.241 - 117 - 79 - 3 11 - 232 

2. Depósitos v otros pasivos - 817 - 1.343 - 780 - 736 607 - 526 44 570 

e A bancos comerc iales -498 - 1.509 -478 - 1.278 23 1 -- 1.0 11 - 800 211 
1. Crédito bruto 3.147 3. 292 4.538 3.841 549 - 455 697 -242 

2. Depósitos v otros pasivos --4.245 - 4.801 ·- 5.016 - 5. 119 - 318 -- 556 - 103 453 

D. Al sec tor privado - 850 - 997 - 362 - 258 739 -1 47 104 25 1 
1. Crédito bruto 2.029 2. 165 2.113 3.008 843 136 295 159 

2. Depósitos v otros pasivos - 2.879 - 3.162 - 3.075 ·- 3.266 - 104 - 283 - 191 92 

E. Al sec tor ca fete ro 1.1 33 762 1.499 1.61 7 855 --37 1 118 489 

F. Fondos para inversiones privadas -916 -9 13 - 1.018 - 1.035 - 122 3 - 17 -20 

G. O tras activos y pasivos 274 318 320 294 - 24 44 - 26 -70 

a) Las reservas internac ionales se calculan a razón de $18.50 por dólar. 

FUENTE: Banco de la República y cálculos de FEDESARROLLO. · 



O- MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA 

Durante el primer trimestre de 1971 la Junta Mo­
netaria tuvo que afrontar situacio nes que dificulta­
ron el manejo de la pol(tica monetaria. Como se ha 
ex plicado en los párrafos anteriores, a pesar de que 
el crédi to interno neto registró crecimiento muy 
ace lerado tanto en el trimestre como en año com­
pleto, los medios de pago disminuyeron ligeramen­
te y la demanda de crédito aumentó en forma con­
siderab le. En efecto, a pesar de que la situación de 
carte ra de los bancos durante el mencionado pe­
rJ'odo puede consi derarse normal, las quejas de es­
trechez crediticia se generalizaron, hasta el punto 
de que el Presidente de la Asociación Bancaria afir­
mó rec ientemente que el pa(s estaba abocado a un 
receso económico a causa de la escasez de crédito. 

De otro lado se notaron claras presiones inflaciona­
rias, pues el nivel interno de precios registró au­
mentos considerab lemente superiores a los de pe­
ri'odos similares de años anteriores, tal como puede 
verse en el Capt'tulo IV. Esta tendencia alcista de 
los precios puede deberse parcialmente a escasez 
de producto_s agr(colas a causa del invierno. Sin em­
bargo, se notó también un incremento bastante 
grande en el valor de los bonos de prenda redes­
contados por los bancos comercia les y por la Caja 
Agraria. Entre abril de 1970 y abril de 1971 el va­
lor de los redescuentos concedi dos por el Banco de 
la República para esta finalidad se elevó en $100 
mi ll ones, equivalentes a 13o/o de aumento, al pa­
sa r de $759 millones en el primero de los meses 
mencionados a $859 millones en el segundo . Este 
proceso tiende a mostrar que las pérdidas causadas 
por el invierno no han sido tan considerables y que 
la escasez de bienes que se noto en el mercado se 
debió en parte a aumentos de inventarios de carác­
ter especulativo. 

Durante el primer trimestre del corriente año se 
notó en el manejo de la pol(tica monetaria mayor 
liberalidad en la conseción de cupos de crédito en 
el Banco de la República. A este respecto, se desta­
can especia lmente la creación del Fondo Agrario 
de Emergencia y la autorización concedida al Emi­
sor para adquirir bonos de desarrollo económico. 

1- Encaje. En parte para evitar el excesivo en­
deudam iento de los bancos en moneda extranjera 
y también con el propósito de restringir el circulan­
te, la Junta Monetaria señaló por medio de las re­
so luciones 15 y 27 un encaje en moneda legal co­
lombiana equivalente al 5o/o de las exigibi li dades 
en moneda extranjera, reducidas a moneda legal, a 
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la vista y antes de 30 d1'as y a más de 30 d(as. Este ' 
enca je se ap licó, conforme a la resolución 27 del 
6 de ab ril, a razón de un punto a par t ir del 7 de 
abril, dos puntos más desde el 5 de mayo y dos 
puntos más a pa rtir del 9 de junio La contracción 
total debida a esta disposición se ca lcula en $150 
millones. 

Teniendo en cuenta la situación de retiro de depó­
sitos que se presentó en los primeros 4 meses del 
año, la Junta Monetaria resolvió disminu(r en 3/4 
de 1o/o el encaje legal reducido sobre las exigibili­
dades en moneda nacional a la vista y antes de 30 
di'as de los establecimientos bancarios (resolución 
35 del 23 de abril). 

Esta disminución tiene carácter temporal, pues el 
encaje volverá a elevarse en 1/4 de 1 o/o a partir 
del 26 de mayo y en 1/2 de 1 o/o a partir del 16 
de junio (resolución 38 del 5 de mayo). El efecto 
de la reducción tempora l del encaje es expansionis­
ta aproximadamente en $130 millones. 

2- Cupos de redescuento en el Banco de la 
República. En los cuatro primeros meses del co­
rriente año se expidieron once resoluciones regla­
mentarias directa o indirectamente de los cupos 
de redescuento en el Banco de la República . En 
los párrafos siguientes se hace un resumen de las 
principales medidas en este campo . 

a) Caja Agraria Los cupos a favor de la Caja 
Agraria se reglamentaron totalmente mediante la 
resolución 6 del 27 de enero. El cupo ordinario se 
mantuvo, lo mismo que para los bancos comercia­
les, en un monto equivalente al 15o/o del capital 
pagado y reserva legal que muestra el balance con­
so lidado el 18 de noviembre de 1970. Además la 
Caja continuará con el cupo de $1,4 millones, e­
quivalente al 35o/o de los primeros $4 millones del 
capita l pagado y reserva legal. 

La mencionada norma también fijó en $1.000 mi­
llones el cupo especial, adicional a los ordinarios a 
que se ha hecho referencia, de la Caja en el Emisor. 

La cuant1'a del cupo de crédito para cosechas se fi­
jó en $430 millones, v además se dispuso que para 
tener acceso a dicha parte del cupo, la Caja debe 
demostrar que tiene préstamos nuevos de cosecha 
en el semestre, concedidos con cargo al cupo ordi­
nario y especia l o co n recursos propios, en cuant(a 
no inferior a $270 millones en programas diferen­
tes a los del Fondo Financiero Agcario y de crédi­
to supervisado del INCORA. En esta forma los re­
cursos tota les que debe dedicar la Caja a préstamos 
para cosechas a corto plazo asciende a $700 millo-



nes. El manten imiento de este monto m1'nimo dE: 
créd ito para fi nanciar las cosechas tiene gran im­
portancia para la lu cha contra la inflación, pues en 
la medida en que los recursos de redescuento del 
Em isor se utili cen en procesos producti vos de rápi­
do ren dim ien to se res ta ca paci dad inflacio11aria a la 
expansión monetaria, si se tiene en cuen ta que es­
ta se halla compensada a co rto plazo por aumento 
en la oferta de bienes y servic io s. 

También se estableció la resolución en referencia 
como condic ió n para el uso del cup o de crédito pa­
ra cosechas que la Caja presentara a la Junta Mone­
taria durante la pr imera qu incena de 1un io y de di­
ciembre el programa de crédito correspondiente al 
semestre ca lendar io siguiente e informará al Banco 
de la República y a la Superintendencia Bancaria 
sobre los crédi tos concedidos, recuperaciones, pró­
rr ogas, etc . de conformidad con el reglam ento que 
s~ ex pida posteriorm ente 

Se filó también un cupo de $65 mil lones con des­
tino a op erac iones de crédito para pequeños agri­
cultores, en forma individual o colectiva. De este 
monto, $40 mill ones deben sRr utili zados pa ra cré­
ditos a corto plazo y hasta un máximo de $25 mi­
llones para operaciones de crédito a mediano plazo 

La cuant1'a del cupo de crédito de la Caja en el 
Banco de la Repúbli ca con destino exc lusivo a los 
programas de crédito supervisado del INCORA se 

fijó en $340 millones. 

Finalmente, la importante medida en referencia 
es tab leció otras condicion es o requisitos dirigidos 
a asegura r que la utilización de los recursos de cré­
dito del Emisor usados por la Caja cont ribuyan al 
eficaz cump limiento de las po l1'ti cas de precios, 
producción y crédito di ri gido que estab lez ca el 
gobierno. 

La junta au tori zó también a la Caja, por medio de 
la resoluc ió n 22, para redesconta r en el Banco de 
la Repúbli ca, con cargo a los recurso s del Fondo 
Financiero Agrario, bonos representati vos de su 
cartera por el 1 OOo/o de su valor y hasta por cuan­
tl 'a de $45 mil lones, destinados a f inanciar cose­
chas de cor to plazo den tro del programa de créd ito 
supervisado del 1 N CO RA para el pr imer semes tre 
de este años 

b) Fondo Agrario de Emergencia La Junta au­
tor izó la creac ión de ur1 fondo de redescuen to en el 
Banco de la República denominado "Fondo Agra­
rio de Emergencia " (resolución 30 del 14 de ab ril), 
en cuanu'a de $230 millones y que operará den tro 
de las normas d81 Fondo Financiero Agrario, con el 

propósi to de financiar cultivos semestrales, espe­
cialmente a los dam nif icados por el invierno. 

Al Fondo Agrario de Emergencia tienen acceso los 
bancos y la Caja Agraria Según la resolución de la 
Junta, la primera atenderá preferencialmente a los 
pequeños empresarios, aún en el caso de que la ex­
plotaci ón sea inferior a 1 O hectáreas. Se estableció 
un l1'mite máx imo de 100 hectáreas por prestata­
rio aunque se trate de uno o de varios cultivos. 

La utili zación del cupo por los bancos comercial es 
se hace dentro de los requisitos establecidos por el 
Fondo Financiero Agrario, pero el margen de re­
descuento se elevó a 90o/o de cada crédito y la ta­
sa de interés se fijó en 11 o/o anual. 

Con miras a compensar parte de la expansión ori-
. ginada en la utili zación del Fond o Agrario de 

Emergencia, la resolución estableció un encaje que 
se debe ma ntener en el Banco de la República por 
un monto equivalente al 1 Oo/o de los depósitos a 
la vista que reciban las instituciones bancarias de 
los establecimientos públicos y de las empresas co­
merciales e industriales del Estado . 

e) Banco Ganadero. La Junta Monetaria fijó en 
$90 millones el cupo especial de crédito del Banco 
Ganadero en el Banco de la República (resolución 
26 del 6 de abril) destinado a financiar la parti ci pa­
CIÓn de dicha entidad en los programas ganaderos 
que adelante en asocio deliNCORA. Es condic ión 
para utili zar dicho cupo que el Banco Ganadero 
aporte con recursos propios una suma equivalente 
al 35o/o del va lor de los programas mencionados. 
Esta disposic ión modifica normas anteriores de la 
Junta, por medio de las cuales se hab(an estab leci­
do diversos cupos con destino a los prog ramas 
mencionados. 

d) Cupo especia l para baja de depós itos Nueva­
mente en tró la Junta a expedir una reglamentaci ón 
de carácte r genera l, contenida en la resoluci ón 11 
del 10 de febrero, del cupo espec ial de re des­
cuento en el Banco de la Repúbli ca esta bl ec ido por 
la reso lución 27 de 1966 a favor de los bancos, co n 
dest ino a co mpensar baja de depósitos. Este cu po 
hab1'a si do regl amenta do en forma genera l por la 
reso lució n 60 del 2 de se pt iembre de l ario pasado 
(7) Las mod ificaciones de la reso lución 11 son 
pr inc ipa lm ente de proced im ien to. 

Ad emás se camb ian las fec has de ampliación de l 
cupo en la sigu1ente forma en 3o/o de los depósi­
tos en cu en ta corriente desde el tercer miércoles 
de junio hasta el seg undo martes de julio, y en 

(7 } Coyuntura Económica, No. 1 (Abril de 1971 ). p. 21. 
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lo/o desde el primer miérco les de diciem bre hasta 
el segundo martes de enero. 

e) Cupo a favor del Fondo de Pro moción de 
Ex portaciones. Nuevamente aumentó la Junta Mo­
neta ria el cu po de créd ito del Fondo de Prom oc ión 
de Exportaci ones en el Banco de la Repúbli ca para 
operac iones de préstamos y descuen tos en moneda 
ex tranjera. 

El incremento estab lecido por la resolución 14 del 
24 de enero es de US$8 mil lones, con lo cua l se e­
leva a US$ 1 9 mi llon es el monto de los cu pos en 
moneda extran jera del Fondo en el Emiso r. 

f) Crédito a favo r del Gob ierno Naci onal. La 
Junta Monetaria autor izó al Banco de la Repú bli ­
ca para suscri bir bonos de desar rollo económ ico 
de la clase B hasta por $100 mi ll ones (resolución 
33 del 21 de ab ril). 

También facu ltó la Junta al Emiso r para adquiri r 
de las instituciones bancarias bonos nacionales de 
deuda pública de la ley 21 de 1963 hasta por el 
aporte del 35o/o que corresponda hace r a los ban­
cos dentro del sistema del Fondo Fi nanc iero Agra­
rio , por cuant1a que no po drá exceder para ca da 
banco del monto que demuestre tener invert ido la 
institución en exceso de la ob ligación lega l (resolu­
ción 25 del 6 de ab ril) . Además la norma ci tada es­
tab lece que las insti tuc iones bancarias que uti licen 
este sistema se ob ligan a recomprar los bonos que 
vendan al Banco de la Repúb lica , dentro el e un tér­
mino igual al de la respectiva obl igació n o an tes si 
el banco debe reajusta r su inversión al porcentaje 
establecido por la ley. 

La disposición mencionada está claramente dir igi­
da a dar a los bancos aliciente y recu rsos para su 
participación más activa en los programas del Fon­
do Financiero Agrario . 

3-Depósitos de Importación. Por medio de va­
rias reso luciones, en lo corrido del año hasta el 5 
ele mayo la Junta Monetaria hab1'a rebajado los de­
pósitos de importación de 47 posiciones del arancel 
de aduanas. A este respecto se destaca la reso lución 
4 del 27 de enero , por medio de la cual se reba jó el 
porcentaje de depósitos previos para los veh1'cu los 
automóviles completos e incom pl etos que se im­
porten desarmados por industri as de ensambl e de 
automotores reconocidas o que tengan contrato de 
fabricación o ensamb le con el gobierno naciona l. 

El 13 de mayo la Junta ex pid ió su reso lu ción nú­
mero 40, poí medio de la cual hi zo una reba ja ge­
neral en las tasas de los depósitos de importación. 
La medida dispuso que todos los depósitos . de 
130o/o se rebajaran a 1 OOo/o y los de 70o/o, a 

J.q 

50o /o. Además hizo las rebajas especia les que se 
resumen en el Cuad ro 111 - 4. 

CUADHOI II - 4 

DEPOSITOS DE IMPORTACION: REBAJAS ES­
PECIALES DE LA RESOLUCION 40 DE 1971 

Número de Depósito Depósito 
posiciones antes de la rebajado 

del Arancel resolución 40 o/o 
o lo 

79 130 30 
1 130 70 
9 70 30 

43 30 10 
2 10 1 

134 93 24 
Fuente: Junta M onetaria v cálculos de FEOESARROL L O 

El cuadro anteri or indica que 134 posiciones del 
arancel que ten1'an 93o/o de depósito en promedio, 
ahora pasan a 24o/o . 

Por último la resolución rebajó al l o/o el depósito 
de importació n de 13 posici ones que figuraron en 
la lista de la AID y se importaron en dicho año en 
cuant1'as su perio res a US$1 000.000 cada una. 

Los aseso res de la Junta Monetaria han ca lcu lado 
que la reso lución 40 impli ca rá rebaja equ iva lente 
a $300 (apro xi madamente 15o /o) en el monto de 
los depósitos de importación , a razón de $30 mi­
llones mensuales du ra nte 1 O meses, y bajo el su­
puesto de que no aumen tará el valor en pesos de 
las importaciones. Supo niendo que la coti zac ión 
del certificado de cambio aumenta ra a razón de 
7/1 O de 1 o/o mensual, el efecto neto de la rebaja 
se reducin 'a aproximadamente a $180 millones de 
pesos en año com pl eto, aún en el caso de que no 
aumentara el va lor en dólares de las importaciones. 

Tal co mo se in dicó en el número anterior de Co­
yuntura (p. 18) , la reba ja de los depósitos de.im­
portación es convenien te para el desarrollo del pa(s, 
pues reduce los costo de producción al dism inUI'r 
el efecto de una carga finan ciera estér il, y tiende a 
evitar la concen tración de las impo rtaciones, al dar 
a los pequeñ os em presar ios mayores posibilidades 
de importar directamente. 

La época para hacer la rebaja también es oportuna, 
teni endo en cuen ta que en los próximos meses las 
reservas internacional es probablemente no registra­
rán aumento de consi deración, y por lo tan to no 
constituirán facto r im portan te de expansió n mone­
tar ia . 



Sin em bargo, en vista del creci miento exagerado 
del crédito interno neto del Banco de la Repúbli ca 
a que se ha hecho referencia, la rebaja de los depó­
si tos implica que será indispensable extremar la vi­
gilancia sob re otros renglones del créd ito interno, 
a fin de evi tar que su desbordamiento contr ibuya a 
intensi ficar las presi on es 1 nflacionarias que se han 
agravado en los últimos meses. 

4-0tros instrumentos de control monetario. 
Los t1'tulos del cert ificado de cambio cuya venta se 
autorizó por medio de las resoluciones 33 y 39 de 
1.970 de la Junta Monetaria fueron modif icados 
mediante la resolución 2 del 22 de enero, en el 
sen t ido de establecer un rend imiento equivalente 
al 5o/o anual a favor de los tenedores de tales tl'tu­
los. En otros aspectos del sistema la norma menci o­
nada mantuvo las disposiciones anteri ores. Como 
se des tacó en el número anterior de Coyun tura 
Eco nóm ica, mediante este sistema de titulas el 
Banco de la Repúb lica puede intervenir en el mer­
cado de ca pitales, y contribuír as í al más agil ma­
nejo de la poi ítica monetaria. 

En relación con la colocac ión de " certificados de 
parti ci pación" por el Banco de la República, au to­
rizada por la reso lución 82 de 1970, aún no ha si­
do posible ex pedir la reglamentaci ón correspon­
diente, que t iene la mayor importancia, pu es, ade­
más de co ntr ibu1'r a mejorar y a perfeccionar el 
merca do de ca pitales, sum inistra un va lioso instru­
mento de in tervención en el mercado abierto por 
parte del Emisor . 

5-0tras Disposiciones. A continuación se pre­
senta un resumen de otras medidas tomadas por la 
Junta Monetaria. 

a) Tasas de interés. La Junta elevó a 7o/o anual 
las tasas de interés para el redescuento por el Ban­
co de la Repúb lica de bonos de prenda de Almace­
nes Genera les de Depósito representativos de ca fé 
adquirido por la Federación Nacional de Cafeteros, 
sobre el monto de estas operaciones que exceda de 
$600 millones. 

b) Crédito ex terno. El crédito externo fu e re­
glamen tado por las resoluciones 8, 15 y 18 princi­
palmente. La primera de estas disposiciones elevó 
a un año el peri'odo de con tratación de préstamos 
externos por parti cu lares. El pla zo m1'nimo ante­
ri orm en te era de seis meses, lo cual impli ca que la 
med ida tiende a desalentar el en deudamiento ex ­
terno privado . También esta blece la citada disposi­
ción intereses máximos del 9o/o anual para prés­
tamos con pla zo hasta de dos años y de 9.5o/o 

anua l para préstamos cuyo vencí m ~ento sea supe- ~ 
rior a dos años. 

La reso lución 15, de otro lado, limitó al 1o/o men­
sual el crecimiento de avales y garant1'as en moneda 
extranjera que otorguen los establecimientos de 
crédito de l pa1 's, sob re la ci fra que registre su ba lan­
ce en 28 de febrero de 1971. Con es ta norma tam­
bién se busca desa lenta r el endeudamiento en mo­
neda ex tranjera y, por ende, evita r los efectos ex­
pansionistas que puedan derivarse de dicho en deu-
damiento. 

Por último la resolución 18 reg lamentó los giros al 
ex terior por concepto de principal e intereses de la 
l1'nea de crédito directo que otorguen bancos o fir ­
mas del exterior a personas naturales o jun'dicas 
residente en Colombia, sin intervención de estable­
ci mientos de créd ito del pai's deb idamente au tori­
zados por la Superin tendencia Ban ca ria. Las princi­
pales condi ciones para que se pu edan auto riza r di­
chos giros es que el plazo máximo para el giro de­
be ser de 180 di'as contados a parti r de la fecha en 
la cua l la entidad fi nanciera del exterior haya car­
gado la cuenta del titular de la li'nea de crédito, y 
que la tasa de interés, inclusive cualquier comisión 
o gasto, no exceda de 9.5o/o anual. 

e) Reintegros cafeteros. Con el propósito de fa­
cilitar las compras de café por pa rticulares, la Jun­
ta Monetaria, mediante las resolu ciones 1 y 1 O, 
elevó a $19 por dólar la ta sa para la liquidación 
provis iona l de reintegros antici pados sobre futuras 
exportaciones de café. Por cuanto la tasa mencio­
nada es su perior a la vigente para la liquidación de 
reintegros definitivos sob re exportaciones de café, 
se estableció como regla general que los reintegros 
anticipados de café deben convertirse en definit i­
vos dentro de un término de 60 d1'as. Ad emás se 
autorizó al Banco de la República pa ra expedir una 
reglamentación dirigida a asegurar que los pesos 
obten idos como producto del reintegro anticipado 
se dediquen ¡'ntegramente a comprar café. 

En relación con el plazo m1'ni mo de reintegro para 
las exportaciones de café, teniendo en cuenta la ba· 
ja del precio en los mercados internacionales, la 
Junta Monetaria redujo el precio m1'nimo de rein­
tegro por ca da saco de 70 kilos a US$73 a partir 
del 13 de febrero (resolución 12) y a US$71.20 
a partir del 7 de abril (resolución 24). 

E-PERSPECTIVAS PARA EL RESTO DEL AÑO 
1971 

En vista de que el mercado in ternacional de café ha 
recuperado su normalidad, es probable que en los 



próx irnos meses a u menten 1 igeramente las reservas 
internacionales. o se estabilicen en los niveles ac­
tual es. Esto implica que las reservas no constitui­
rán en el futuro inmediato factor de contracción 
monetaria. y que para mantener el control sob re los 
med ios de pago será necesario vigilar más extricta­
mente la expansión del crédito intern o neto del 
Banco de la República. 

A pesar de las numerosas medidas que tomó la 
Junta Monetaria en los cuatro primeros meses del 
año sobre cupos de redescuento en el Banco de la 
República y de la rebaja de los depósitos de impor­
tación, en los próximos meses habrá factores de 
contracción, tales co mo la elaboración del encaje 
sobre exigibilidades tanto en moneda nacional co­
mo en moneda extranjera. 

Por cuanto el nivel de endeudamiento del secto r 
cafetero ll ega el 3 de abri l a $1.617 millones. con 
crecimi ento de $118 millones en lo corrido del 
año, es plausible suponer que la Fed eración Nac io-

nal de Cafeteros estará en cond iciones de hacer pa­
gos cuantiosos al Banco de la Repúbli ca a medida 
que se consolide la situación del café en los merca­
dos internac ionales. 

Manteniendo el supuesto básico de que el gob ier­
no nacional no utilizará en forma permanente re­
cursos de crédito del Em isor para financiar sus gas­
tos, en el resto del año será posible mantener un 
crecimiento suficiente de la cartera bancaria, aun 
reduciendo el aumento de los medios de pago a 
13o/o en 1971. Esta meta, recomen dada en el nú­
mero anterior de Coyun tura (p. 26), es acertada 
teniendo en cuen ta las presio nes inflaciona rias 
crecientes de los últimos meses. 

En resumen se puede afirmar qu e las perspect ivas 
monetarias son favorables, siem pre que la Junta 
Monetaria mantenga control suficiente sobre el cré­
dito interno del Banco de la Repúbli ca y dirija el 
margen disponible preferencialmente hacia el au­
mento de la produ cc ión a corto plazo. 



A. - Tendencia General 

capítulo IV 
PRECIOS 

La tasa de crecimiento del lndice naciona l de pre­
cios para emp leados y ob reros aumentó en forma 
creciente en el primer trimestre de 197 1, respecto 
a la misma época de años anteriores. Mientras entre 

1968 y 1970 se observó una desaceleración de la 
inflación, en 1971 tal tendencia va ri ó. Según se 
obser,,a en el cuadro IV- 1, el lndice nacional de 
precios al consumidor-obreros crec ió en 3.5o/o en el 
primer trimestre de 1971, mientras que en 1970 
habla aumentado 0.6o/o . El de emp leados se irme­
mentó 3.4o/o en 197 1 frente a 1.5o/o en 1970. 
El mismo cuadro indica que el crecimiento anual 
en el lndice de precios (Marzo-Marzo) es superior 
al registrado en los tres años inmediatamente ante­
riores. En efecto, el crecimiento registrado en el 
periodo 1970-1971 de 9.2o/o en el lndice de em­
pleados y de 9.3o/o en el lndice de obreros supera 
a la tasa de inflación del año anterior (1969-70) 
que fué de B.Oo/o y 7.6o/o respectivamente. 

CUADRO IV- 1 

CAMBIOS PORCENTUALES DELINDICE NACIONAL DE PRECIOS 

OBREROS EMPLEADOS 

Años y Periodos Mensual Trimestral Anual Mensual Trimestral Anual 
de Referencia Marzo- Enero- . Marzo- Marzo- Enero- Marzo-

Abril Marzo Marzo Abril Marzo Marzo 

1968 1.6 2.0 7.0 1.7 2.1 7.4 
1969 1.9 1.6 6.0 1.2 1.9 6.5 
1970 1.6 0.6 7.6 1.0 1.5 B.O 
1971 2. 1 3.5 9.3 1.3 3.4 9.2 

FUENTE: DANE 

CUADRO IV - 2 

Aumento de los índices de precios al consumidor obrero en distintas ciudades del país. 
Primer trimestre de 1971. Cifras porcentuales. 

Ciudad Alimentos Vivienda Vesturaio Misceláneo Total 

Medellln 2. 0 3.8 1.5 5.3 3.1 
Cali 5.6 3.8 2.5 4.2 4.6 
Barran quilla _,2 2.6 2.6 7.8 1.8 
Bucaramanga 4.9 2.8 2.7 8.4 4.4 
Manizales 4.4 4.6 1.4 10.1 5.2 
Pasto 2.7 2.3 1.0 3.3 2.5 

FUENTE: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica 
,.,,., 



Es interesante observar que mientras el índice de 
ob reros venía aumentando menos rápidamente 
que el de empleados, tal situac ión se ha invertido 
en 1971, tendencia adversa al logro de una mejor 
distribución del ingreso. 

El comportamiento de los precios en distintas ciu­
dades del país durante el pri mer trimestre de 197 1 
así como los co mponentes de l índ ice respectivo 
aparecen en el cuadro IV - 2. Mani zales, Ca li y 
Bucaramanga muestran incrementos altos en el ín­
dice de precios al co nsumidor obrero : 5.2o/o, 
4.6o/o y 4.4o/o respectivamen te. 

B. - Factores del Alza 
En el cuadro IV-3 se observa que el índice de pre­
cios al por mayo r del comercio en general, sin ali­
mentos, reg istra un aumento en el primer trimestre 
de 1971, igual al de 1970. Por otra parte, el índi ce 
total ponderado registró un incremento de 2.4o/o 

en 197 1, frente a 0.8o/o en 1970. Se indentif ica 
as í un crecim iento más que no rm al en los preci os 
de alimentos, durante el primer tr imestre de este 
año. 

CUADRO IV - 3 

CAMBIO TRIMESTRAL PORCENTUAL EN El 
INOICE OE PRECIOS Al POR MAYOR DEL 

COMERCIO EN GENERAL 

(Diciembre- Marzo) 

lndice Total lndice sin 
Año Ponderado Alimentos 

1968 1.5 1.7 
1969 2.2 3.6 
1970 0.8 2.7 
197 1 2.4 2.7 

CUADRO IV - 4 

CAMBIOS PORCENTUALES EN ELINDICE DE PRECIOS DE ALIMENTOS 

OBREROS 
Años y Períodos Mensual Trimestral 
de Referencia Marzo O iciembre 

Abril Marzo 

1967 o 1.4 
1968 2.7 1.6 
1969 3.4 o 
1'970 2.7 - 1.9 

1971 3.8 3. 1 

FUENTE: DANE 

El incremento anormal en el índ ice de alimentos 
también se puede identi fi ca r en el índ ice nacional 
de precios al consumido r, al desglosarlo según com­
ponentes. Tal es resultad os se consignan en el cua­
dro IV - 4 do nde se muestra que el crecimiento 
mensual (Marzo-Abril) para los alimentos fu é de 
3.8o/o y 2.5o/o en los índices de obreros y emp lea­
dos respectivamen te. En el trimestre Diciembre­
Marzo de 1971, los al imentos se encarecieron más 
que en igua l período de años anteriores. Fi na lmen­
te, cabe anotar que el crecimiento anual (Marzo­
Marzo ) en este índice fué superior entre 1970-7 1 
que en el mismo lapso desde 1966-1967. 

'J'l 

EMPLEADOS 
Anual Mensual Trimestral Anual 
Marzo Marzo Diciembre Marzo 
Marzo Abril Marzo Marzo 

6.6 .1 1.4 7.0 
6.0 2.4 1.9 6.5 
3.8 2.6 .1 4.6 

7.3 1.9 - .9 7.4 

8.9 2.5 3.5 9.7 

Comparando los cuad ros IV - 1 y IV - 4 se nota 
que el índi ce de al imentos en años recientes ha 
crecido menos que el índice general, o lo que es 
lo mismo, que el aumento de precios de los alimen­
tos ha si do in fe rior al de los ot ros productos de la 
canasta familiar. Sin embargo, en el período Mar­
zo 197 1-Marzo 1970 tales diferenc ias se han redu­
ci do ; en el trimestre Diciembre-Marzo de 1971 los 
al imentos· crecie ro n al mismo ritmo del índice ge­
neral, y en el mes de Abril el aumento de los ali­
mentos fué claramente su per ior al del ín dice gene­
ra l. Tal si tuación refl eja no solamente un fenóme­
no estac iona l, sino además una apa ren te disminu­
ción en la pro ducción agro pecuar ia. 
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C. - Orígenes de la Inflación 

Uno de los temas que más han estudiado los eco­
nomistas latinoamericanos ha sido el de la infla­
ción. Es bien conocida la formación de dos escue­
las de pensamiento: estructural ista, que atribuye 
las causas de la inflac ión a cuellos de botella en el 
sector externo de la economía y a una mala distri­
bución de la tierra, y la monetarista que considera 
el manejo inadecuado de la poi ítica monetaria co­
mo factor causa l. Además, hay quienes sostienen 
que las presiones inflacionarias provienen de incre­
mentos sa laria les por encima de los aumentos de la 
productividad de los trabajadores. En el período 
1950-1970 los orígenes de la inflación co lombiana 
no pueden atribu írse exclusivamente a las hipótesis 
de ninguna de estas escuelas. Todos los factores 
aducidos por ell as: aumentos en la cantidad de di­
nero, aumentos de sa lario s, devaluación (costo efec­
tivo de las importaciones) así como el efecto deba­
jas en la producción (ingreso real) aparecen como 

determinantes de la inflac ión en Colombia. ( 1) 
Según los estimativos de FEDESARROLLO, basa­
dos en los modelos de Musalem, el 2.4o/o de incre­
mento observado en el índice de precios al por ma­
yor durante el primer trimestre de este año puede 
explicarse, según factores causales tal como apare­
ce en el cuadro IV - 5 y en el anexo exp licativo del 
mismo. De dichos modelos puede concluírse que la 
presión inflacionaria observada en este trimestre 
obedece pr incipalmente a un crecimiento reducido 
en el producto real ( 1.1 o/o trimestra l) , que no ha 
logrado contrarrestar las presiones inflacionarias 
su rgidas de la devaluación y de incrementos en cos­
tos debidos a aumentos de sa larios. Aunque el ma­
nejo monetario ha contrarrestado en parte tal pre­
sión inflacionaria, la reducción a los medios de pa­
go no ha bastado, ni podría bastar para tal fin . 
( 1) Tales son los resultados encontrados por Alberto 

Musa/en en su estudio Dinámica d e la Inflación: La 

Experiencia d e Colombia 1950 - 1967. Revista 

de planeación y Desarrolol, Diciembre 1970. 

CUADRO IV- 5 

EXPLICACION DE LA TASA DE INFLACION TRIMESTRAL SEGUN FACTORES CAUSALES 

Variable 

1. Tasa de 
1 nflación P 

2. Cambios en la 
Producción Q 

3. Incremento en ios 
medios de pago M 

4. 1 ncrernento en los 
salarios W 

5. Devaluación O 

6. Expectativa de 
Inflación P-1 

Cambio Porcentual 
Trimestral 

1 

2.4 

1.1 

-0.4 

3.9 

2.0 

2.9 

FUENTES Y METODOLOGIA 

Columna 1 

P Tasa o/o de cambio en el índice de precios 
al por mayor en el trimestre (primer trimes­
tres de 1971) = cambio procentual en el in­
dice de precios al por mayor, DAN E. 

M 

o 

Coeficiente de 
Elasticidad 

2 

-1.8 

.17 

.25 

.09 

.49 

Explicación 
Porcentual 

3 

100.0 

-8.0 

-0.3 

41.7 

8.3 

58.3 

Tasa o/o de cambio en la cantidad de dinero 
en el trimestre (primer trimestre de 1971)= 
incremento en los medios de pago en ci rcu la­
ción. Banco de la Repúb lica. 

Tasa o/o de cambio en el costo efectivo de las 
importaciones (primer trimestre de 1971), 
tomado como el cambio o/o en la tasa de. 



cambio, Banco de la República. 

W Tasa o/o de cambio en los salarios en el tri­
mestre (primer trimestre de 1971), tomado 
como el cambio en el mismo período en años 
anteriores, ajustado por observaciones de ne­
gociaciones colectivas en 1970 y 1971, FE­
DESARROLLO. 

P-1 Tasa o/o de cambio en el índice de precios en 
el trimestre anterior (último trimestre de 
1970)= cambio porcentual en el índice de 
precios al por mayor, DANE. 

Columna 2. Musalem. Dinámica de la Inflación op. 
cit. Cuadro 11, modelo 1, regresión l. El modelo de 
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Musalem encuentra que cambios de 1 o/o de incre­
mento en la tasa de cambio, medios de pago, sala­
rios y expectativas de inflación conllevan a un lo/o 
de incremento en la tasa de inflación. Los pesos por­
centuales de ca da una de estas variables aparecen 
en la columna 2 titulada coeficientes de elasticidad. 
En esta forma, multiplicando el respectivo coefi­
ciente por el cambio porcentual observado en el 
trimestre y sumando se encuentra que estos facto­
res han originado una tasa de inflación de 2.6o/o. 
O lo que es lo mismo que básicamente los incre­
mentos en al producción han sido insuficientes pa­
ra amortiguar las presiones de la demanda agrega­
da. 
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capítulo V 
MERCADO 

DE CAPITALES 
En el mes de marzo, el Banco de la República y la 
Junta Monetaria organizaron un simposio sobre 
mercado de capitales, en el cual se discutieron tra­
bajos técnicos previamente elaborados. Posterior­
mente, las conclusiones de dicho simposio fueron · 
analizadas en una reunión especial celebrada en Me­
dell(n. Ambas reuniones se caracterizaron por la 
participación amplia y conjunta del sector públi­
co y privado. 

Los trabajos cubrieron temas tales como: ahorro e 
inversión pública, bancos y cuentas de ahorro, cor­
poraciones financieras, fondos de inversión, com­
paÁías de seguros, bolsas de valores y crédito ex­
trabancario. A continuación se transcribe un resu­
men de las conclusiones elaborada por los organi­
zadores y presentado como base de discusión en la 
reunión de Medelli'n. (1) 

BANCOS Y SECCIONES DE AHORRO Y MER­
CADO EXTRABANCARIO. 

La discusión sobre bancos y secciones de ahorro 
identificó entre otros los siguientes problemas en la 
poi ltica vigente: 

a- La existencia de préstamos a largo y mediano 
plazo con recursos de corto plazo, y particular­
mente con depósitos a la vista, excepción hecha 
de las realizadas en base a depósitos de ahorro. 

b- El régimen de inversiones forzosas y el efecto 
negativo de éstas sobre la capacidad de los ban­
cos para captar ahorro. 

e- La limitación en las tasas de interés que pueden 
cobrar los bancos también obliga a estos a exi­
gir mayor reciprocidad en negocios de comercio 
exterior y depósitos en cuenta corriente. 

d- La capacidad crediticia limitada de los bancos y 
el proceso inflacionario estimulan el mercado 
extrabancario y los obliga a buscar reciprocidad 
en otros negocios. 

(1) Transcripción autorizadas del Documento SIMEC 

M- 19 titulado "Consideraciones Generales sobre 

los problemas del Mercado de Capitales". Marzo de 

Sobre el régimen de inversiones forzosas se pudie­
ron notar dos corrientes de opinión. La primera en 
el sentido de que dicho régimen no tiene justifica­
ción pués disminuye, dada la baja rentabilidad 
asignada al mismo, la posibilidad del sistema para 
captar recursos de ahorro tanto por parte de los 
bancos como por las secciones de ahorro. El siste­
ma también introduce gran rigidez a la asignación 
de recursos en situaciones cambiantes y dificulta a 
los bancos, debido al largo plazo de estas inversio­
nes, cumplir con las disposiciones monetarias. 

La segunda corriente de opinión justifica las inver­
siones forzosas como método de canalizar recur­
sos hacia sectores que requieren una ayuda espe­
cial del Estado, tales como el sector campesino y 
el de vivienda. Esta posición se puede defender si 
se supone que la rentabilidad social de algunos sec­
tores es superior a su rentabilidad privada. As(, se 
puede justificar una canali zación forzosa y a tasas 
de interés de subsidio hacia esos sectores. Pero en 
ese caso, el gobierno tiene que decidir expl(cita­
mente favorecer estos sectores a costa de otros y el 
subsidio, en ningún caso debe ser superior a la di­
ferencia entre la rentabilidad social y la privada. 

Es claro que en Colombia las inversiones for zosas 
han surgido de necesidades del momento y existen 
diferentes niveles de subsidio para las mismas acti­
vidades; lo cual demuestra que el régimen no ha si­
do estructurado con base en un análisis amplio de 
las metas que se quiere lograr. (Por ejemplo, no es 
claro que se deba subsidiar a las personas de mayo­
res ingresos, quienes son los principales beneficia­
rios de la Ley 26). 

Los plazos largos de crédito subsidiados tampoco 
parecen ser adecuados a las metas que se preten­
den alcanzar. El crédito subsidiado a largo plazo 
favorece la inversión en capital, mientras que el 
crédito a corto plazo favorece el empleo. 

Si el Estado quiere fomentar el ahorro a fin de lo­
grar los niveles de inversión necesarios para dismi­
nu(r el desempleo, no debe gravar el ahorro con 
inversiones forzosas que tengan bajas tasas de inte­
rés. Es más eficiente financiarse a través de impues­
tos que no desestimulen el ahorro; como impues­
tos a las ventas de bienes suntuarios, o sobre la tie­
rra. Pero aún, si se desea obtener fondos del sector 
financiero, debe hacerse a tasas de interés que esti­
mulen el ahorro y con inversiones forzosas de corto 
plazo, para evitar rigideces que dificulten el manejo 
bancario y el cumplimiento de las disposiciones 
monetarias. 

1971. En conclusión, sería deseable desmontar el sistema 
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de 1nve rsio nes forzosas y manejar un si stema de 
subsidios e impuestos a diferentes activ idades co n 
aportes presupuestoles a aquellas entidades que se 
concentren en servir sectores en que el rendimien­
to social es superior al rendimiento privado 

Una alternativa menos radical, ser(a man tener el 
régimen de Inversiones forzosas y requisitos de ca r­
tera de fomento, pero con in tereses rentables que 
favorezcan el ahorro y nó desv1'en recursos hacia el 
mercado extrabancario. Con el fin de faci litar el 
manejo bancario y fomentar el em pleo, dichas in­
versiones forzosas deben tene r mayor l1quidez y 
tlex ibilidad 

Sobre los l(m ites instituciona les a las tasas de inte­
rés, se llegó a la conc lusión que, para los usuarios 
éstas son superio res a los l1'm 1tes estab lec id os, pués 
la tasa nomlllal se aumenta a través de requisitos 
de promed ios de cuenta corriente si n intereses que 
incrementan el costo del dinero y de negocios de 
com ercio ex terior , de los cua les los bancos derivan 
importantes ingresos Todos estos requisitos se uti­
l izan como sis tema de rac ionar o distribu1'r se lecti­
vamente recu rs os escasos. 

Además de las grandes empresas que ya han copa­
do su crédito bancario y de las que tienen escasez 
de capital de trabajo debido a que venden a pla zo 
sus productos, hay otras intensivas en el uso de 
mano de obra que por no tener depósitos suficien­
tes, ni negocios de comercio exterior deben acud 1r 
frecuentemente al mercado extrabancario. Elll'mi­
te a las tasas de interés favo rece por lo tanto más 
a las grandes empresas que a las pequeñas y subsi­
dia la mecanización de las primeras. Dicho l(mite 
perjudica el ahorro al dificu ltar el pago de rendi­
mientos atractivos a los ahorradores. 

Se recom ienda estab lecer un nivel más realista que 
el actual para las tasas de interés cobradas por los 
bancos. Esto har(a posible una mayor captación de 
ahorro, particularmente a través de depósitos a tér­
mino, al permitir incrementar simultáneamente la 
tasa de interés pagada a los ahorradores, en base al 
mayor rendimiento de los recu rsos prestados por 
los bancos, proven ientes de tales depósitos. Tal me­
dida también estimular(a el empl eo , restar(a impor­
tancia al mercado ext rabanca rio, favorecer(a aque­
llas empresas que hoy no cuentan con acceso al 
mercado de crédito organizado por no tener nive­
les de depósitos aceptab les y generan'a un uso más 
eficiente del ahorro. La medi da de ajustar la tasa 
de interés cobrada por los ban cos tampoco ser1'a in­
flacionaria, pués el costo real de los préstamos no 
es inferior actua lmente al 18 por ciento y una pol1'-
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t ica realista de tasas de in ter8s, al aumentar los re­
cursos canalizados por el mercado de capitales ins­
t itu ci onal, disminuin'a las tasas de inter és del mer­
cado ex trabancario. 

Como medidas adicionales para debil itar el merca­
do extrabancario, se consi deró de mucha utilidad 
establecer un marco legal que permita vigilar a los 
intermed ia rios especializados y a las empresas que 
manejan dicho mercado , así como las operaciones 
de bancos extranjeros no estab lec idos en el pa ís 
Ta mbién se estimó conveniente que la Superinten­
dencia de Sociedad es y la Superintendencia Ban­
caria no pusieran barreras que vi gilan, para la emi­
sión de bonos o pa pe les hipoteca rios, pues dichas 
barreras fomentan el mercado ex trabancar io . 

Finalmente, se co ns ideró útil estu diar la posib il idad 
de crea r una comisió n ele valores, enca rgada de vi­
gi lar la emisión de una gama más amplia de pape­
les fin ancie ro s. Dicha comisión podn'a ser Ull org a­
nismo técnico adscrito a la Junta Monetaria o al 
Banco de la República 

FONDOS DE INVERSION Y BOLSAS DE VA­
LORES. 

A los fondos de inversión corresponde una im por­
tante función en la captación de aho rro. Sinembar­
go, la estrechez del mercado bursátil y la concen­
tración de operaciones en un número reduc ido de 
papeles, hace que éstos acentúen los movimientos 
de precio y sean vulnerables a flu ctuac iones de co­
tizaciones individuales. De otro lado, tal estrech ez 
puede traer corno consecuencia altas proporciones 
en la tenencia de accio nes por parte de los fondo s. 
Estos factores en conjunto pu eden afectar el papel 
que corresponde a los fondos en el proceso de la 
formación del ahorro. 

Se recomienda el análisis y estudio detenido de los 
siguientes temas 

a- Una acción combinada de las bolsas, las co rp o­
raciones financieras y otras entidades para fo­
mentar la inscripción de nuevas empresas en la 
bolsa. 

b- La adopción de medidas tributarias, como las 
propuestas por el actua l gobierno, en relación 
con las condiciones tributarias de los diferentes 
t ipos de sociedades comerciales. 

e- El impulso en la creación y desarrollo de los 
fondos mutuos de emp leados y empleadores, co­
rno factor muy importante en el logro de la de­
mocratización de la propiedad empresarial y ele 



una mejor distribución del ingreso. 

d-El establecimiento de mecanismos de liq uidez 
que contribuyan, junto con las pro porciones de 
papeles de primera clase que tienen los fondos, a 
suav i7ur los efectos que la redenci ón de un ida­
des en voiC1menes aprec1ables puedan te ner res­
pecto de alteraciones ano rmales en las cotiza­
ciones. 

e - La presentac ión de información más amplia y 
frecuente por parte de las empresas para faci 1 i­
tar el anál isis del invers io nista. 

t- La adopción de normas rigurosas sobre prop a­
ganda de los fondos. 

g- La mayor amplitud en la autorización por par­
te del gobierno para la fun dación de nu evos fon­
dos que estimu len la competenc ia. 

h- La ident ifi cación ele papeles dist intos a acciones 
en los cuales los fondos puedan invertir sus 
recursos. 

i- El tratam iento tributar io que deben recibir los 
t1'tulos púb licos y privados de captac ión de aho­
rro. 

j - La pos ibil idad de invertir recursos de los fon­
dos, por encima de los l(mi tes legales, en nuevas 
emi siones de ca pital de empresas ca lifi cadas, se­
ñalando plazos prudenciales pa ra hacer los aj us­
tes co rr espondientes. 

COMPAÑIAS DE SEGUROS. 

En la soc iedad moderna los Seguros de Vida y los 
Fondos ele Pensión son los mecanismos a través ele 
los cua les se canali za la principal proporción del 
aho rro fam iliar_ El ahorro persona l es función del 
deseo de acumular recursos para sostener a la fami­
lia cuand o sus miembros dejan de pertenecer a la 
fu erza de trabajo _ 

El análisis de las principal es causas en el crecimien­
to insuficiente del seguro en Colombia refu erza las 
recomendacio nes an tes anotadas sobre régimen de 
inversiones for zosas con bajos rendimi entos y el 
tratamiento fiscal discriminatorio en contra de 
quien ahorra en segu ros. 

Se recomienda: 

a- Colocar al secto r privado en igualdad de condi­
ciones con el Seguro Socia l desde un punto de 
vis ta fisca l, permiti endo que las primas de segu­
ros sean deducibles de la renta bruta para fines 
de im puestos so bre la renta . 

b- Eliminar en el futuro la inversión obligatoria 
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que provenga de aumentos del capital y reser­
vas pat rimon iales. 

e- Facultar a la Junta Monetaria para variar la 
co mposición de las inversiones sobre reservas 
técn icas y hacerlas fl exibles, directamente o a 
través de incent ivos basados en camb io de las 
tasas de in terés de diferentes papeles financie­
ros, excl uyendo en lo posible los que tienden él 

resolver probl emas puramente fiscales. 

d- El imi nar los im puestos de t imbre que no impli­
can muchos ingresos f iscales pero que s( deses­
timulan el ahorro. 

e- Establecer normas flexibles para la fijación de l 
interés técnico, a fin de me1orar la rentab ilidad 
en la inversión del ahorro . 

CORPORACIONES FINANCIERAS 

Co ns iderando que es func ión básica de las corpo ra­
ciones la ca ptación de recu rsos en el mercado de 
capitales y el financ iam ien to de operaciones a lar­
go pl azo. 

Se recomienda: 

a -"Lograr una redi stribución del crédito de fo rma 
que la banca comercial se co ncentre pr imordia l­
mente en el financiamiento a corto plazo y el 
crédito a mediano y largo pla zo quede a ca rgo 
de las co rpo rac iones financieras pr incipa lmente. 
Se recomienda también apoyar los es fuerzos pa­
ra trasladar paulatinamen te a las corpo raciones 
recursos para préstamos a largo plazo. 

b- Respa ldar los bonos de las corpo raciones para 
que ofrezcan liquidez inmediata, po r medio de 
un fondo de sustentac ión y garanti'a de recom­
pra, cons istente en un cupo de crédito en el 
Banco de la Repúbli ca que compensara varia­
ciones tanto de la tenencia de bonos como en 
la de t(tulos de depósi tos a término em itidos por 
las corporac ion es financieras. 

e- Exclu(r del nuevo cód igo de comercio la dispo­
sici ón que incorpora dentro de la masa de quie­
bra los depósitos a términ o. 

d- Empren der operac iones de "under wr iting" y 
ade lantar gesti ones para concretar la posibilid ad 
de que la Corporac ión Financiera Internacional 
co labore con las corpo raciones fina nc ieras co­
lombianas para ta l fin. 



e- Recomendar un trámite menos complejo para la 
autorización de la emisión de bonos, no requi ­
riendo desde un principio especificar la tasa de 
interés, el descuento, y los plazos de la emisión 
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para poder ajustar el rendimiento a las condicio­
nes va ri ab les del mercado. 

f- También ser(a úti l eliminar el impuesto de tim­
bre sobre los bonos de las corporaciones. 



capítulo VI 
El SECTOR PUBLICO 

INGRESO Y GASTOS 
Este ca pítulo se refiere al gobierno nacional, en­
tendido como presidencia de la república, minis­
te ri os v departamentos administrativos; no inclu­
ye establecimientos descentra! izados, ni adm ini s­
traciones departamenta les y municipales. 

A. - Situación General 

La situación de ingresos del gobierno naciona l pu e­
de considerarse, en té rm inos generales, como de es­
tabilidad, con bajos nive les de inversión. 

En el cuadro VI - 1 y en la gráfica del mismo nú­
mero, se encuentran las cifras de crédito neto del 
Banco de la República al gobierno, situac ión de te­
sorería, situación presupuesta!, si tuación fiscal v 
deuda pública nacional. A través de ellas puede 
apreciarse el estado financiero general del gobierno 
en 31 de marzo de 1 971 y su comparación con 
marzo 31 de 1970 y con diciembre 31 del año pa­
sado. 

Excepto la deuda pública nacional, las demás ci ­
fras muestran estabilidad. 

1. - Deuda Pública. - La deuda pública nacional 
ascendía en 31 de marzo a $22.160 mi ll ones, 
con incrementos de 4o/o y 20o/o en el pri­
mer trimestre y en año com pleto, respectiva­
mente. El aumento obedece, principa lmente, 
a contratación de crédit os de proveedores pa­
ra transporte aéreo, marítimo v fluvial, se­
gún se ind icará más adelante. Debe obser­
varse, sinembargo , que la Contraloría Gene­
ral de la República, cuyas cifras muestra el 
cuadro, regist ra la deuda contratada, aun­
cuando no sea inmed iatamente exigib le. Es­
ta anotación es importante para analizar el 
crec imiento de la deuda en el pr imer trimes­
tre del año, ya que los créditos de provee­
dores a los cuales se hi zo referencia no im­
pl ican desembolsos inmediatos, sino por el 
contrario, pagos escalonados du rante un pe­
ríodo de nueve a diez años. 

2.- Crédito del Emisor al Gobierno. - Al final i­
za r el trimestre, el crédito neto del Banco de 
la Repúbl ica al gobierno nacional registraba 
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saldo de $2.936 mi ll ones, con reducción de 
$364 millones en los tres primeros meses del 
año. As! pues, el gobierno consti tuyó factor 
de contracción monetaria en dicho período v 
no fuerza inflacionar ia. 

La disminución del crédito neto resulta de un 
aumento muy apreciab le de los depósitos de 
la Tesorería Genera l de la Repú bli ca en el 
Emisor ($409 millones) que compensó el li ­
gero incremento de préstamos del República, 
representados en avances de contrapartidas 
de los créditos para programas de Al D. 

Si se examina el comportamiento del crédito 
del Banco de la República al gobierno nacio­
nal en año completo, es decir, desde marzo 
31 de 1970, se aprecia aumento de $202 mi­
llones. Esta cifra representa una expansión 
monetaria tolerable, particularmente si se 
tiene en cuenta el monto del presupuesto na­
cional. El crédito a que se ha hecho referen­
cia represen ta so lamen te 1.3o/o de dicho 
monto que asc iende a $1 5.000 mil lones, 
aproximadamente . 

3. - Situación de Tesorería. - La situación de te­
sorerla marcaba déf icit de $1.245 millones 
en 31 de diciembre de 1970; al término del 
primer trimestre del presente año el déficit 
había disminuído en $705 millones, para co­
locarse en $540 mi ll ones. 

La reducc ió n del défi cit de tesorería significa 
un importante avance y un facto r positivo; de 
otra parte, el monto del déficit en 31 de mar­
zo de este año es considerablemente mayor al 
reg istrado en marzo 31 de 1970, que fué de 
só lo $158 millones. Además, no se advierte 
con claridad la ra zón por la cual se-mantie­
ne déficit de $540 millones en la tesorerla v 
al mismo tiempo se reduce el crédito del 
Banco de la República al gob ierno . Este he­
cho puede haber conducido a retrasos inne­
cesarios .en los giros para funcionam iento y 
sobre todo para inversiones, espec ialmente 
de cuentas de con tratistas de obras públicas. 

4.- Situación Presupuesta!. - El défici t presu­
puesta! de $45 millones que registra el in for­
me de aprox imación del Contralor General 
de la Repúbl ica co rrespon diente al mes de 
marzo es insignificante en su cuantía v no se 
habr ía producido de no haberse efectuado 
una reserva de $72 millones como provisión 
de estabili zación. 



En diciembre 31 de 1970 se habfa liquidado 
superáv it de $575 mil lones y en 31 de marzo 
de 1970 de $120 millones. Esas ci fras, desde 
luego , son más sa t isfactorias qu e las de l pri-

• } mer tr imestre del presente año; pero entre las 
del pr imer trimestre de este año y del ante­
rior no existe diferencia de mucha considera­
ció n. 

5. - Situación Fiscal. - La si tuac ión fi sca l conti ­
núa siendo de superávit : $673 millones, en 
31 de marzo de 1971. Esta canti dad , empero, 
es infer ior a la de marzo 31 de 1970 que al­
ca nzó $1.041 millones; es ta mb ién menor a 
la de $949 millones, correspondiente al 31 de 
dic iembre de 1970. 

6.- Perspectivas.- Aunque existe aún déficit de te­
sorert'a de alguna consideración, y a pesa r de 
que las cifras sobre situac ión presupu esta ! y 
fi scal so n menos alentadoras que las de l año 
anterio r, no se observa desajuste en el secto r 
gobierno que haga previsibles pres iones infla­
cionarias imputables a él. Tal conclusión se 
basa en las perspectivas de ingresos y egresos 
pa ra el año, de las cuales se tratará más ade­
lan te, y se refuerza por la di sminuc ión del 
crédito neto del Emisor al gobierno, ya indi­
ca da. 

Según ya se anotó, los resul tado s sa tisfacto­
ri os a que se ha hecho referenci a estuv ieron 
acompañados de un baj o nivel de inversión . 
Los ingresos corr ientes se mantuvieron apro­
ximadamente al mismo nive l del año an teri or 
y los egresos corri entes muestran incremento 
ap reciab le. Estos aspecto pueden observa rse 
en los cuad ros VI - 2 y VI - 3 y en las grá­
ficas VI - 2, y VI - 3 y serán ob jeto de 
anál isis detallado en las secciones 
siguientes. 

13.- Ingresos Corrientes. - (Ver además gráfi­
co VI - 4) . 

'_os reconoc imientos de ingreso s co rrien tes (im­
JUestos, tasas, multas y ren tas contrac tuales) regís­
radas en el informe de aprox imación del Con lra-

'or General co rrespondiente a marzo de 197 1, as- . 
ienden a $2.360 mill ones en el trimestre, cif ra in­

'erio r en $133 mi llones o 5o/o a la de igual perro­
lo de 1970; tendencia análoga mu estran las esta­
l(sti cas so bre operaciones efectivas del go bi erno 
1ac ional de enero y febrero de este año: la suma 
je $1.677 mi ll ones de ingresos cor rientes es casi 
JUa l a la de los primeros meses de 1970. 

As r pues, bien se tomen las cifras de la Contralo­
rra o las de operaciones efecti vas, se advierte esta­
bilidad en los ingresos co rri en tes del gob ierno na­
ci onal en 197 1, frente a los registrados en el mismo 
perfo do del año pasa do. Esta situación no parece 
no rmal, toda vez que al aumen to del producto y 
del ingreso nacionales debeda ref lejarse en incre­
mento apreciable de los ingresos corrientes del go­
bierno , espec ialmente del impuesto sobre la renta. 
Los recaudos de este último, además, deber (an mos­
trar avance considerab le por la amn istra de intere­
ses. Se observa tamb ién que la estabilidad del to ta l 
de los ingresos corr ientes ha tenido lugar pese a un 
aumento muy aprec iab le en el rengl ón de aduanas, 
el cual posiblemente no se mantendrá du rante el 
resto del año, dado el monto reducido de los reg is­
tros de importación reemb ol sab les co rrespon dien­
tes a los meses de enero y febrero de este año. Di­
chos registros fueron ligeramente superiores a 
US$60 millones, frente a importac iones normal es 
de más de US$70 millones en otros meses del año 
pasado y éste año. 

Consi derados los dist intos factores, posit ivos y ne­
gat ivos, que inciden en los ingresos corrientes, po­
drt'a esperarse estabilidad de los mismos du rante el 
año de 1971 respecto a 1970, o un pequeño au­
mento, como resultado de incrementos en los re· 
caud os del impuesto de renta en el resto del ai'í o. 

Sinembargo, es previsible un aumento de los ingre­
sos cor rientes de 15o/o, aproximadamente, como 
consecuenc ia del alza de los impu es tos de ventas y 
de timbre nacional dispuesta en el decreto-l ey 435 
del 27 de marzo de 197 1; merced a ella, los ingre­
sos co rrientes de 197 1 podr (an ascender a cerca de 
$13.700 mil lones. 

El dec reto 435 se ex pidió en desarrol lo de las fa­
cultad es ex traordinarias de la ley 20 de 1970, que 
dispuso el rea juste de pensiones y otra s prestacio­
nes, en favor de los em pleados públicos, y autori zó · 
al gobierno, en su artrculo 1 o., ordinal f) para es ta­
bl ecer los medios de financiaci ón necesarios a fin 
de compensa r el aumento. 

Una esti mación preli minar de los mayores ingr e­
sos en 197 1, provenientes del reaju ste de impues­
tos ordenado en el decre to 435 (artículo 13) arro­
ja una suma de $485 mill ones, que podrfa ser supe­
rio r al aumento de pensiones y otras pr es taciones. 

En efec to, las tarifas del impuesto de ventfls se ele­
varon en la siguiente fo rma : 

N ota: Ver Cuadro página sigu1entc. 



GRAFICA VI - 1 

GOBIERNO NACIONAL 
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34 



GRAFICA VI - 2 
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Grupos de Mercancías Tarifa Anterior 

1 3 

2 8 
3 10 
4 15 

Del aumento se excluyen los automóviles y camio­
netas (Sta ti on Wagen) , televisores y hornos de gas, 
eléct ri cos de tipo indust rial ensamblados o fabrica­
dos en Co lombi a, o en países miembros de la Aso­
ciación Latinoamericana de Libre Comercio. 

Por otra parte, el decreto dispone en su artículo 
13, ordinal h) 

"Se causará impuesto a las ventas por el simp le he­
cho de la importación directa por parte de personas 
natura les o jurídicas o por entidades de derecho 
público. La liquidac ión se hará por las auto ri dades 
de adua na y la pagará el importador conjuntamen­
te con los derechos arancelarios, sobre la misma 
base gravab le de estos más tales derecho s". 

Esta norma compensa con creces la excepción de 
los productos que continuarán pagando impuesto 
reduc ido. 

Son muy apreciab les también los aumentos del im­
puesto de timbre nacional; así, por ejemplo, el pa­
pel se llado pagará de $1.oo a $3.oo. 

Algunos consideran que la ley 20 de 1970, base de 
los aumentos tributarios de que se ha hablado es 
inconstituciona l, por carecer de precisión; se esti­
ma, además, que el dBcreto 435 excedió las faculta­
des extraordinarias al establecer gravámenes cuyo 
producto cons ideran que será muy super ior a la 
ca rga presupuesta! representada por el reajuste de 
pensiones y otras prestaciones. 

Estas dudas han resultado en demandas para que 
se declaren inconstituc ional.es tanto la ley 20 de 
1970 como el decreto 435 de 1971. Si la justicia 
falla favorablemente las demandas, quedarían sin 
piso los aumentos ordenados; la situac ión de ingre­
sos corrientes continuaría estática y la fiscal se de­
terioraría por las nuevas cargas que implican los 
aumentos de pensiones y otras prestaciones. En tal 
caso, el Ejecutivo tendría que apelar, muy proba­
blemente, a otros expedientes constitucionales y 
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Nueva Tarifa Variación Porcentual 

4 33 
10 25 
15 50 
25 67 

tributarios para ev itar graves desequilibrios fiscales 
o reducción en el nivel de las inversiones públicas. 

C. -- Egresos Corrientes. 

Los egresos corrientes muestran incremento de al­
guna consideración en 1971, respecto al año ante­
rior . Las ci fras de operaciones efectivas del gobier­
no nacional de los dos primeros meses del año los 
sitúan en $1.180 millones, con aumento de 12o/o; 
las de Contraloría, correspond ientes al primer tri­
mestre, dan por resultado $1.900 millones, con cre­
cimiento de 1 Do/o . 

Es previsible que en el curso del año se registren 
aumentos mayores. De una parte, el monto de in­
tereses de la deuda que debe cubrirse en el presen­
te año es mayor, según las est imacion es oficiales, al 
de 1970: $1.013 millones contra $630 millones. 
De otra parte, en el curso del presente año se afec­
tará el presupuesto nacional con los aumentos de 
pensiones y otras prestaciones, dispuestos en la ley 
20 de 1970 y en el decreto 435 de 1971. También 
la carga presupuesta! se verá agravada por alzas de 
salarios para las fuerzas armadas y educadores, y 
por las que se decreten en favor de otros empleados 
públicos, especialmente de los funcionarios de la di­
rección nacional de impuestos. El señor Ministro 
de Hacienda y Crédito. Públi co, en declaraciones 
para la prensa, anunció este último reajuste. 

D. - Superávit en Cuenta Corriente. 

La estabilidad de los ingresos corrientes, frente a 
egresos en aumento, trajo por resultado disminu­
ción apreciable del supérávit en cuenta co rri ente, 
en los primeros meses de 1971. Las cifras sob re 
operaciones efect ivas del gobierno muestran para 
enero y febrero superávit en cuenta corriente de 
$497 millones, con merma de 17o/o respecto a 
igual período de 1970; con base en los datos de la 
Contralorla General de la República el superávit 
en cuenta corriente seria de $460 millones, con 



disminución de 39o/o en el primer t ri mest re de 
1971 frente a igual per(odo del año anterior . 

Como el superávit en cuenta corriente representa 
ahorro neto del gobierno nacional di sponibl e para 
inversión o para superáv it total, preocupa su consi­
derable disminución por los efectos sobre el em­
pleo y sobre el comportamiento general de la eco­
nomía, máxime cuando ha estado acompañada 
por una reducción del ahorro externo, marcada 
por la baja de las reservas internac ionales del país. 

E.- Inversión Pública. 

Al iniciar esta reseña de la situación fiscal se indi­
có que el comienzo del año se ha caracterizado 
por estabi l idad con bajos niveles de inversión púb­
li ca del gobierno nacional. Esta ll egó a $606 mil lo­
nes solamente, en los dos primeros meses del año, 
según las estadísticas de operaciones efectivas del 
gobiemo nacional, con redu cción del 15o/o res­
pecto a igual período de 1970. 

Para el primer tr imestre del añ o en curso el infor­
me de aproximación de la Contralor(a General de 
la Republica muestra inversiones de $2 .1 28 millo­
nes. Esta cifra, sinembargo, debe reducirse en 
$1.675 millones, correspondientes a desembolsos 
v créditos para transporte aéreo, mar(t imo v flu­
vial, que constituyen inversión extraordinaria, no 
efectuada en el mismo per(odo del año de 1970. 

Hech o el ajuste, las inversiones generales se redu­
cen a $453 millones, frente a $1.065 mi ll ones del 
primer trimestre de 1970. Se registra as(, disminu­
ción de $612 millones, o sea, 57o /o. 

Esta situación preocupa en extremo. Es conocido 
el efecto decisivo de la inversión pública so bre el 
empleo y sobre el avance social. Las ba jas de la in­
versión pública se traducen en meno res oportun i­
dades de trabajo y en redu cción de los planes de 
educación, sa lud, vivienda, etc. Ambos fenómen os, 
por lo demás, afec tan las poi (ticas de red istri bu­
ción del ingreso naciona l. 

Si la tendencia observada en los tr es primeros me­
ses del año se manti en e, las invers ion es del gobier­
no nacional regi st rarán un nivel m(nimo en 1971 
y se rán considerablemente meno res a las del año 
anteri or. Con un esfuerzo dec idido podría mejo­
rarse ta l. situación, pero en nin~ n caso parece via­
ble que las inversiones del gobierno naciona l supe­
ren este año, en cantidad aprec iable, las regist ra­
das en 1970 ; por el contra rio, se estima que, en el 
mejor de los casos, llegarán al mismo nivel de 1970, 
que fue de $5.233 millones. Este nivel de inversio­
nes públicas es mucho menor al que contem pla el 
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Plan de Desarro llo Económico v Social $6. 200 
millones, como necesa rio para lograr la meta de 
7.5o/o de crecimiento del produ cto naciona l. Pu e­
de conclu (rse, entonces, que esta meta no se lo­
grará en 1971. Además, como dentro del Plan de 
Desa rrol lo se preveía la inversión públi ca como u­
no de los medi os para combat ir el desempl eo, la 
reducción que se presente en ella afectará adversa­
mente el nivel de ocupación. 

Causa de reducc ión de la inversión pública no es, 
ciertamente, déficit de liquidez del gobierno nacio­
nal, pu és segú n ya se indicó, el crédito neto del 
Emisor en su favo r disminuyó durante el primer tri­
mestre del año. Si así lo exigía el ritm o de inver­
siones públicas, no solamente habr ía pod ido man­
tener el nivel de dicho crédito sino am pliarse mo­
deradamente. Para es ta ex pansi ón había ma rg en 
debido a la disminución de las reservas internacio­
nales netas, que contrajo el medio circulante. 

No parece, tampoco, que las normas so bre ej ecu­
ción presupuesta r hayan const itu(do importante 
obstáculo para re tardar la inversión pública en 
1971 . Es verdad que estas normas señalan límites, 
condiciones y requisitos al reaforo de las renta va 
las apropiaciones adicionales para gastos. Pero no 
es menos cierto que la necesidad de reMaras y de 
aprop iaciones ad ic ionales, especia lmente de esta úl­
tima, no se siente , al menos co n gran intensidad , 
en los primeros meses del año. 

Descontados los factores de il iquidez v de obstácu­
los en la ej ecución presupuestar como causa del ni ­
ve l redu cido de las inversio nes públicas, quedaría 
como explicación lentitud administrativa v dificul­
tades causadas por el invierno. Estas últimas son 
transitorias. En aligerar la marcha de la admin istra­
ción central debe trabajar intensamente el gobier­
no. No es ex traño que a pri nc ipios de una admi­
nistrac ión se presente cierta lentitud. Pero en el ca­
so presente no debe existir temor a eliminarla, ya 
que no media pel igro inminente de desequi li br io 
monetario ni de presi ones inflacionarias, co mo re­
sultado de las operaci ones del gobierno nacional; 
según se observó, los ingresos cor rientes del go­
bierno se incrementarán en el cu rso del año y has­
ta ahora el crédito del Emisor al gobierno ha dis­
min u (d o. 

Se ano tó antes que dentro del cap (tulo de inver­
sió n, el informe de la Contraloría muestra una can­
ti dad de $1.675 millones para transporte aéreo, 
mar(timo v fluvial. El Sr. Presidente de la Repúb­
lica, en carta dirigida oi Dr. Jasó Fernando Botero, 
publicada en el diario E! Tiempo, en la edición co-
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rrespond iente al jueves 20 de mayo de 1!:!71, pági ­
nas l a. y 9a, desc ribe las refer idas inversio nes en 
transpo rte as( 

"La Contralorla Genera l de la República, en su ln­
for1ne Financiero de marzo de 1971, habla de la 
inco rporación de créditos adicionales al presupues­
to po r una suma de $1.539.324.751.00 con desti­
no al Minister io de Defensa; pero esas part idas re­
presentan los paga rés exp eu1 dos por la compra de 
equipo dest inado a nuestras Fuerzas Arma das y cu­
yo pago se cumpl irá en el curso de nueve años pa­
ra ciertos casos, y de diez para otros, es deci r, no 
son inversiones que se ocasionan en su totalidad 
en el presupuesto que se está ejecutando actual­
mente. 

" La cuo ta in ic ial para la adqu isición de av iones con 
destino a la Fuerza Aérea, y cuyo va lo r asc iende a 
$79. 100.000 00, estaba ya incluIda en el presu­
pues to que fu é presentado a la con sideración del 
Congreso en el mes de Julio de 1969. 

"Y la suma adic ional de $120.000.000.00 fué in­
cluIda en el presupuesto del presente ejercicio fi s­
ca l y que fue presentado al ' Congreso en el mes de 
julio de 1970. Según ent iendo, esos presupu estos 
fueron aprobados por unanimidad , tanto en la Cá­
mara de Representantes como en el Senado de la 
República. En cuanto a la moderni zació n del equi­
po de nuestras Fuerzas Navales, en el presupuesto 
de la actual vigencia fue incluIda la suma de 
$27.000.000.00 y como es obvio formaba parte 
del presupuesto global presentado también a la 
co nsideración del Congr eso en el mes de julio de 
1970, y que reitero fue aprobado por el Parlamen­
to Colombiano". 

E. -- Financiación. 

Según las cifras de operaciones efectivas del go­
bierno nacional, la financiación neta en los dos pri­
meros meses del año ascendió a $109 millones, ci­
fra casi igual a la de $107 millones, registrada en 
enero y febrero de 1970. Se observa, sinembargo, 
que mientras en los dos primeros meses de 1971 se 
redujo en $190 millones el créd ito neto del Emisor 
al gobierno, en igual periodo de 1970 la dism inu­
ción fué de sólo $93 millones. De no haber media­
do este factor, la financiación neta al gobierno en 
1971 (enero y febrero) habrla superado a la del 
año anterior, en cerca de $100 millones. Según ya 
se observó esta circunstancia sustenta el punto de 
vista de que la disminución de las inversiones públi­
cas no ha obedecido a falta de liquidez ; existla la 
posibilidad de haber mantenido el mismo nivel de 

endeudam iento con el Banco de la Repú blica 

Las ci fras del informe de aprox imación de la Con­
tralorla General de la Repúbl ica muestran pa ra el 
primer trim est re del presente año financiación ne­
ta pa ra el go bierno de $1.597 millones. De esté! 
can ti dad $1.540 mil lones corresponden a pagarés 
expedidos por las inversiones en transporte aé­
reo, marltimo y fluvial, a las cual es ya se hizo refe­
renci a. Descontada esta suma, la f inanc iac ión neta 
se reduce a $57 millo nes, mon to que co ntrasta con 
la dismi nución de $17 millones que dicha financia­
ción tuvo en el pr imer tr im estre de 1970. 

El comportamiento de los rengl ones espec ificas de 
financiació n fué el si gu iente 

1. - Crédito externo. · La fin anc iación ex terna 
neta ascen dió a $291 mi llones, con tra $199 
en 1970. Auncuan do en ambos años el mon­
to de la am ort izaci ón fué algo simil ar ($59 
mi llones en 1971 y $45 en 1970 ) los ingre­
sos po r préstam os ascendieron a $350 mill o­
nes en este año tren te a $244 en 1970. 

En términos generales, la tendencia de la fi­
nanciac ión ex terna, tan to en préstamos co­
mo en amort izaci ones, se mantuvo durante el 
mes de marzo, a juzgar por las ci fras del in­
form e de aproxi mación del Cont ra lor Gene­
ral de la República. Se observa, sinembargo, 
qu e la metodolog(a empleada en dicho in­
form e difiere de la que se usa para elabo rar el 
cuadro de operaciones efectivas del gob ier no 
nacional, al cu al se hizo referencia. 

2.- Deuda interna con particulares. - La deuda 
interna con particulares muestra descenso 
en 1970 y 197 1. Según el cu adro de opera­
ciones efectivas del gobierno nac ional, la dis­
minuc ión en los dos primeros meses del año 
fué de $4 millones; en igua l perlado del año 
pasado habla sido de $41 millones. 

Las cifras de contralorla indican reducción 
de $16 1 millones en el endeudam iento del 
gobierno con particulares en primer trimes­
tre de 1971 y de $162 millones en 1970. 

En presencia de estas cifras, parece aconse­
jab le que se redob len los esfuerzos para colo­
car documentos de deuda del gobierno na­
ciona l en el mercado de capitales, especia l­
mente a t ravés de la venta de bonos de desa­
rrollo económico. De lo contrario, no podrla 
lograrse la meta de $178 millones de crédito 
neto de particu lares al gobierno nac iona l, 
previ sta para 1971. 



Ella supone ingresos brutos de $901 millones 
y amortización de $723 millones. Posiblemen­
te han surgido dificultades para la colocación 
de bonos de desarrollo económico, ya que la 
Junta Monetaria, en resolución que aparece re­
sumida en este número de Coyuntura Econó­
mica autorizó al Banco de la Repúbl ica para 
descontar y hacer avances sobre bonos de de­
sarrollo económico hasta por $100 millones. 

3. - Crédito del Banco de la Repll blica: - Se 
observó que el crédito neto del Banco de la 
República al gobierno nacional muestra 
consi derable disminución en 1971. Según las 
cifras monetarias del Banco de la República 
dicha disminución fué de $364 mi ll ones en 
el primer trimestre de l año, conforme al cua­
dro de operacio nes efectivas del gob ierno na­
cional, correspondiente a los meses de enero 
y febrero , la disminución hab la sido de 
$190 millones. Se obse rva que las dos canti­
dades no son iguales, puesto que la primera 
se refiere a todo el trimestre y la segunda só 
lamente a dos meses; además, existen algunas 
diferencias menores de metodo log la en la 
pro ducción del cuadro monetario y del cua­
dro de operaciones efectivas. 

F. - Perspectivas. 

En las secciones anteriores se han formu lado algu-

nas observaciones acerca de las perspectivas f isca­
les del pals para 197 1 que conv1ene sintetizar y 
complementar . 

Confo rme al Plan de Desarrollo, el monto de In­
versiones del gobierno nac1onal para lograr las me­
tas de crecimiento y de empleo en él previstas de­
be ascender a $6.200 millones Para lograr esta 
cantidad se requerir1'an recursos adicionales, supe­
riores a $1.000 millones en 1971 . 

Empero, según se indicó en su oportunidad, no pa­
rece viable lograr el monto de inversiones al cual se 
ha hecho referenc1a. Dado esto por sentado, no se 
necesitarlan mayores recursos en 1971 ; con los 
previstos ac tualmente habrla una ejecución fiscal 
equilibrada, en el sentido de que el gobierno no 
tendrla que acudir a crédito inflacionario del Ban­
co de la República. 

De otra parte, al no alcanLarse la meta de inversio­
nes pú blicas prevista en el Plan se afectarán tanto el 
crecimiento general de la economla como los nive­
les de em pl eo. Esta consecuencia parece ya irrever­
sible, toda vez que el monto de inversiones logrado 
en el primer trimestre del año fué muy bajo, y aun­
cuando en el resto de 197 1 se real icen vigorosos 
esfuerzos, no se rá po sib le superar ap reciablemente 
el nivel de inversion es regist rado el año pasad o, 
dadas las natural es limitaciones de la administra­
ción pública . 

CUADRO VI - 1 

SITUACION GENERAL 
Marzo 31 de 1971 

(millones) 

111 121 131 141 151 

Variación Variación 71 

año 

Mz.31/71 Mz.31/70 11 - 21 Dc.31/70 11 - 41 

l. - Crédito neto Banco Repú blica 

a Gobierno 2.936 2.134 202 3.300 -364 

A .. Crédito 3.970 3953. 17 3.982 12 
B .. Cuenta especml de Cambros - 11 - 108 97 - 11 
e . Depósitos -- 1.862 1.700 - 162 -1.453 - 409 

D.- Contrapartrdas no pagadas -79 -83 4 - 105 26 
E . . Antrcipo contrapartrdas 918 672 246 876 42 

11. · Tesorería 
Superávit ( , )o Déficit(-) - 540 - 158 - 382 - 1.245 705 

111. · Situac ión presupuesta! 
Superávit ( ' )o déficit(-) - 45 120 n.a. 575 n.a. 

IV.· Situación fiscal 
Superávit ( t ) o déficit (-) 673 1.041 n.a. 949 n.a. 

V .. Deuda pública nacional 22. 160 18.437 3.733111 21.302 858 (2 ) 

(1/ Vanación porcenrual . 20o/o 

n. a.: No aplicable 121 Variac1ón porcentual · 4o /o 

FUENTES: Banco de la RepUblica, Contra/on'a General de la República (Informes Fmanc1erosl y cálculos FEDESARROLLO 
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GRAFICA VI - 4 
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FUENTE: Contraloria General de la República, Banco de la República y cálculos FEDESARROLLO. 

41 



CUADRO VI - 2 

OPERACIONES EFECTIVAS OEL GOBIERNO NACIONAL 
RESULTADOS 1971 y 1970 

l. - 1 ngresos corrientes 

Acumulado hasta Febrero 
($ millones) 

( 1) (2) 

1.971 1.970 

1.677 1.657 
A.- lmporrenta v complementarios 608 778 
B. - Aduanas 475 343 
C. - Ventas 221 175 
D. - Otros 444 427 
E. - Menos CAT - 71 - 66 

11. - Egresos corrientes 1.180 1.055 

111.- Superávit(+ ) o défecit (- )en 

cuenta corriente (1- 11) 497 602 

IV. - Inversión 606 709 

V.- Financiación neta 109 107 
A. - Externa 291 199 

1. - Préstamos 350) 244) 

2. - Amorti zación (- 59) (- 45) 

B.- Interna Part iculares - 4 - 41 

1. - Bonos v var ios 29) ( 46) 

2. - Amort ización (- 33) (- 87) 

C. - Banco Repúbli ca -190 - 93 
1. - Préstamos ( 21) 

2. - Amortizaciones ( - 83) 

3. - Depósitos ( -190) (- 31) 

D. - Otros depósi tos 2 
E. - Ctros 10 42 

n.a.: No aplicable 

FUENTE: Banco de la República Cálculos FEDESARROLLO 
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(3) 
Diferencia 

(1- 2) 

20 
- 170 

132 
46 
17 
5 

125 

- 105 

- 103 

2 
92 

( 106) 
( 14) 

37 

(- 17) 

54) . 
- 97 

(- 21) 

( 83) 

(- 159) 

2 
- 32 

(4) 

O iferenc ia o/o 

3/2 

1 
~-· 22 

38 
26 
4 
8 

12 

-- 17 

- 15 

2 
46 
4'3) 

31) 

n.a. 

- 104 

n.a. 

n.a. 



CUADRO VI - 3 

EJECUCION PRESUPUESTAL ENERO- MARZO DE 1971 
($ - Mi llones) 

(1) (2) (3) (4) 

Diferencia Diferencia o/o 

1.971 1.970 (1 - 2) (3- 2) 

l.. 1 ngresos corrientes 2.360 2.493 - 133 5 
A.- Tributación a la renta 509 445 64 14 
B. - Aduanas y recargos 754 534 220 41 
C.- Ventas 37 1 779 - 408 ·- 52 

0.- Otros 726 735 9 

11. . Egresos corrientes 1.900 1.735 165 10 
A. - Funci onamiento 1.725 1.559 166 11 
B. - Intereses 175 176 

111. - Superávit(+ ) ó déficit(-) 
en cuenta corriente (!- 11) 460 758 - 298 - 39 

IV.- Inversión 2.128 1.065 1.063 100 
A. - Genera l 453 1.065 - 612 - 57 
B. - Transportes: 

Aéreos, mar (ti mos, fluviales 1.675 n.a. 1.675 n.a 

V.- Financiación neta 1.597 - 17 1.614 n.a. 

A. - Externa general 290 145 145 100 
1. - Préstamos ( 383) ( 237) ( 146) 
2.- Amorti zación ( - 93) (- 92) (- 1) 

B.- Ex terna transportes 1.540 1.540 n.a. 

C.- lnterf)a parti cu lares - 161 - 162 1 n.a. 

1. - 1 ngresos ( 10) ( 9) 1) 

2.- Amortización (- 171) (-17 1) -) 
3.- Provis ión Estabilización -72 72 n.a. 

VI.. Ajustes balance 
Tesoro y Otros 27 416 - 389 n.a. 

VIl.- Superávit (t) o(-) 
Déficit presupuesta/ - 44 92 - 136 n.a. 

FUENTE: Contra/orla General de la República - In formes Financieros y cálculos FEDESA RROLLO 
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Capítulo VIl 
BALANZA 

CAMBIARlA 
En el primer trimestre de 197 1 se presentó un de­
terioro sustancial en el saldo en cuenta corr iente 
de la balanza cambiaría, como consecuencia de 
una calda considerable en los ingresos corrientes y 
de un aumento aún mayor de los egresos corrien­
tes, todo con respecto al primer trimestre del año 
pasado (ver cuadro Vil - 1 ). Por otro lado, la fi­
nanciación neta también se redujo, aunque en 
menor proporción, todo lo cua l trajo como resul­
tado una baja en el monto de las reservas interna­
cionales netas, a pesar de que en dicho periodo se 
hizo una asignació n adicional de US$ 17 mil lones 
por concepto de derechos especiales de giro 
(OEG), que entraron a incrementar las reservas 
internacionales brutas, si n aumentar los pasivos 
externos del Emi sor . Aún más, las reservas brutas 
también bajaron, no obstante la menor amortiza­
ción neta de pasivos externos del Banco de la Re­
pública en los primeros tres meses del corriente 
año con respecto al niismo periodo de 1970. 

A continuación se presenta un resum en de la va­
riación de los principales renglones de la balanza 
cambiaría en el per lodo mencionado. 

A. - 1 ngresos Corrientes 

Los ingresos corrientes de la balanza cam biaría se 
aproximaron a US$169 millones en el primer tr i­
mestre de 1971, lo cual implicó rebaja de US$39 
millones, equivalentes a 19o/o, con relación a igual 
periodo del año pasado. 

1.- Café. El renglón que registró la mayor calda, 
tanto en términos abso lutos como relativos, 
fué el café, pués los ingresos por concepto de 
exportaciones cafeteras se rebajaron US$32 
millones, monto que representa 82o/o de la 
rebaja total de ingresos. Este resultado tan 
desfavorable se debió no sólo a deterioro en 
el nivel de las cotizaciones internacionales, 
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sino también a lentitud en las ventas, causa­
da por incert idumbre acerca de las perspecti­
vas inmediatas del mercado. 

2. - Exportac iones nuevas. El serio deterio ro de 
los reintegros cafeteros t iene sin duda signi­
ficación, pero es más preocupante la situa­
ción de reintegros de las exportaciones nue­
vas, que ni siquiera mantuvieron el creci­
miento de sólo 4o/o que hablan regist rado 
en el primer trimestre del año pasado, si no 
que decrecieron 6o/o entre los dos trimes­
tres. Este resultado indica retroceso progre­
sivo en el empeño de corregir el desequil ibrio 
estructural de la balan za de pagos, que ha 
constituido uno de los objetivos más impor­
tantes de la po lltica cambiaría y de comercio 
exterior. Si los reintegros por nuevas exporta­
ciones se hubieran incrementado 20o/o. co­
mo se prevé en el Plan de Desarrollo, esto es, 
US$16 millones más de los US$58 reintegra­
dos, el resultado habría sido suficiente para 
reducir a US$5 millones só lamente la caída 
de las reservas internacionales netas. 

J. - Petróleo y servicios. Los ingresos de divisas 
por capital para la exploración y explotación 
de petró leo por parte de las compañías ex­
tranjeras se redujeron US$1 ,2 mi llones, equi­
valentes a 18o/o, mientras la exportación de 
servicios cayó US$2,3 millones (aproximada­
mente So/o). 

Se nota que disminuyeron todos los renglo­
nes de ingresos corrientes, con excepción de 
rega lías de la nación, que aumentaron 
US$200.000. 

B. - Egresos Corrientes 

El total de egresos corrientes aumen tó US$51 mi­
llones, o sea 30o/o, en el prim er trimestre de este 
año, con respecto a igual periodo de 1970. Todos 
los renglones principales de egresos registran au­
mentos. 

1.- Importación de bienes. Los pagos totales 
por concepto de importación de bienes as­
cendieron a US$149 millones, es decir, 
US$37 mi ll ones más (34o/o) que en el pri­
mer trimestre de 1970. El mayor aumento se 
registró en giro ordinario y plan Vallejo, pués 
los pagos por estos conceptos subieron 
US$36 millones (46o/o). suma que equivale 
a 95o/o del incremento total en importación 
de bienes. Los pagos por AID y compensa­
ción se rebajaron ligeramente, mientras au-



CUADRO VIl - 1 

BALANZA CAMB IARlA : COMPARACION DE RESUL TA DDS 
DEL PRIMER TRIMESTRE, 1970 y 1971 

(mil lones de dólares) 

Primer Primer 
trimestre trimestre 
1970 1971 

Ingresos corr ientes 207.5 168.7 
A. Exportación de bienes 111,4 140,9 

1 Café 109,2 77 .4 
2. Nuevas a) 61,6 58. 1 
3. Cap i1al peuó leo b) 6.6 5.4 

8. Exportación de servicios 30,1 27,8 
1. Regalías de la ~Jacró n 2.5 2.7 
2. 01ros 27,6 25,1 

11. Egresos corrientes 169,8 220.7 
A. Importación de bienes 111,3 148,7 

1. Giro ordinar io y Plan Vallejo 77.7 113,3 
2. AID 18,3 17,8 
3 Compensación 13,5 12,6 
4. BIRF 1,8 5,0 

B. Petróleo para refinación 9,4 9,8 

c. Importación de servicios 49,1 62,3 
1 Fletes 8,8 10,0 
2. Intereses (netos) 17,9 19,2 

a) Banco de la Rep( dica (neto) ( -2 .0) : - 1,7) 
b) Deuda pú blica 1 8,8) ( 9, 1) 
e) Deuda pr ivada ( 11 ,1) ( 11.8) 

3. Serv icios oficiales 2.7 3.0 
4. Es!Udiantes (ICET FX) 0,9 1,2 
5. Varios 18,8 28 .8 

111. Superávit (+ ) o déficit( - ) 
en cuenta corriente 37.7 - 52,0 

IV. Financiacibn neta 35,1 31 ,1 
A. Swaps a largo plazo - 6,4 - 0,2 
8 . Capital privado 11,5 2,8 

1 Préstamos 8,9 o. 1 
a) Ingresos ( 19,4) ( 17,4) 
b) Amo rt ización e) (- 10,5) ( - 17,3) 

2. Inversión direc ta 2.6 2.7 
a) 1 ngresos 3, 1) 3.4) 
bl Reembolsos 0, 5) 1 -0.7) 

c. Capital o ficial 35,3 26,8 
1. DE G 21 ,O 17,0 
2. Programa y sector ia:es Al D 19,2 18.9 
3. Proyecto· gastos IULdles 5,3 5,6 
4. BIRF 1.8 5.0 
5. FI P 0.3 - 0,3 
6. Amort ización - 12,3 - 19.4 

D. Varios d) - 5,3 1.7 
V. Reservas netas (1 11 + IV) 72,8 - 20 ,9 

VI. Pasivos externos del 
Banco de la República - 18.5 - 12,4 
A. F.M.I. - 12,7 - 4,4 
B. Otros - 5,8 - 8,0 

VIl. Reservas brutas (V + VI) 54,3 -33,3 

FUENTE: Banco de In República V estimaciones de FEDESAR ROLLO 

NOTAS: 

a) Incluye oro, f.'S decir, comprafi d t· :. ro y 50o /o de las compañt'as m ineras de oro. 

Di ferencia 
absoluta Porcentual 

-38,8 - 18.7 
- 36,5 - 20,6 
- 31,8 -29, 1 
-3,5 -5.7 
- 1.2 - 18.2 
- 2,3 - 7,6 

0,2 8,0 
-2,5 - 9, 1 

50,9 30,0 
37,4 33,6 
35,6 45,8 
- 0,5 - 2.7 
- 0,9 - 6.7 

3,2 177,8 

0,4 4,3 

13,2 26,9 
1.2 13.6 
1,3 7,3 
0,3) 1- 15,0) 
0,3) ( 3,4) 
0,7) ( 6,3) 
0,3 11,1 
0,3 33,3 

10,0 53.2 

- 89,7 - 237,9 

- 4,0 - 11 ,4 
6,2 - 96,9 

- 8.7 -75,6 
- 8,8 - 98,9 

( - 2,0) (- 10,3) 
(- 6,8) ( 64,8) 

O, 1 3,8 

1 0,3) ( 9.7) 
( - 1,2) (240,0) 
- 8,5 - 24,1 
- 4,0 - 19,0 
- 0,3 - 1,6 

0.3 5.7 
3.2 177.8 

- 0,6 - 200 .0 
- 7. 1 57 .7 

1,0 - 132, 1 

- 93.7 - 128,7 

6,1 - 33,0 
8,3 - 65,4 

- 2,2 37,9 

- 87,6 161,3 

b } Incluye Cilp i tal p etróleo prop ,"¡,mtm te dicho y el reintegro en dólares que deben hacer las compañías pr oductoras de 

p etróleo para complementar el equivalente al 25o/o de su producción qu e deben vender para atender las nocesidadf!S 

de refinación interna, segUn el nrtt'cu lo 11 del decreto 2009 d e 1967. 
e) Incluye el movim ien to nero de fas deudas ex ternas de la Federaciór: Nacional de Cafeteros, que registra los siguien · 

tes valores en el primer trimestre de 1971 : 

A mortizaCión 

P<tgos a fondo de provisión 

N eto 

US$ 

- 3.412 

1.614 

-: 1.79!!_ 

d) l nclo ye el mov1mient:> de ventas dP. saldos de convenios y el de depósitos e11 moneda extran¡em del Banco de fa 

RepUblica. 



mentó en US$3,2 mil lon es el monto de los 
pagos de importaciones financ iadas con prés­
tamos del 81 RF. 

2.- Petróleo para refinación. Los egresos por es-
te co ncepto se incrementa ro n 4,3o/o 
( US$400.000). 

J.- Importación de servicios. En este renglón 
también se presentó aumento considerab le 
pu és pasó de US$49 millo nes en el prime; 
trimestre del año pasado a US$62 en igual 
período de 197 1, lo cual implica incremen­
to de 27o/o. El mayor crecimiento, tanto re­
lativo como absolu to, lo registró el reng lón 
varios, en el cua l están incluídos dividendos 
(22o/o del renglón en el prime r tr imestre de 
1971), marcas, patentes y regalías ( 12o/o), 
via jes y pasa jes (20o/o) ( 1 ), servicios oficia­
les (l Oo/o ), estudiantes (4o/o ) y mi sceláneas 
(32o/o). 

C. - Superávit o Déficit en cuenta corriente. 

El déf ic it en cuen ta corr ien te de la ba lanza cambia­
ria ascendió a US$52 millones, cuando en el primer 
trimestre de 1970 se había registrado un superávi t 
de US$38 millones, lo cual impli ca diferencia des­
favorab le de US$90 millones de dólares, de los cua­
les aproximadamente US$39 millones (43o/o del 
total) se deben a menores ingresos corrientes y el 
resto, o sean US$51 mi ll ones (57o/o del total), a 
mayores egresos. 

D. - Financiación Neta 

La con tr ibución de la financiación neta se redujo 
de US$35 millones en el pr imer trimestre del año 
pasado a US$3 1 millones en el primero de éste, 
lo cual representa reba ja aproximada de ll o/o. 

1. - Swaps a largo plazo. En los primeros tres me-
ses del co rri ente año se cancela ron só lo 
US$200.000 por concepto de swaps a largo 
plazo, cuando en igual per íodo del año ante­
terio r la cancelación de swaps se elevó a 
US$6.4 millones. A fi nes de marzo el saldo 
por concepto de swaps concedidos por el 
Banco de la República se habían rebajado a 

( 1) Por cuanto en la balanza cambiaria sólo se inclu­

yen los ingresos v egresos de d ivisas del Banco de 

la República. v en el caso de viajes v pasajes hay 

m uchos gastos e ingresos compensados, la contri­

bución porcentual de este renglón de egresos es 

superior cuando se toma la balanza de pagos en 

conjunto, que inc lu ye todas las transacciones dis­

criminadas entre ingresos v egresos. 

US$40 millones sólamente, a causa de las 
cancelaciones de la Federación Nacional de 
Cafeter os y otras entidades. Los ingresos por 
concepto de swaps son nulos, a causa de que 
este tipo de operaciones quedó práct icamen­
te prohibida por el decreto 444 de 1967. 

2. - Capital privado. La contribución neta del ca­
pita l pr ivado baió de US$ 11 ,5 mi ll ones en 
los primeros tres meses de 1970 a US$2,8 en 
el primer trimestre de 1971, lo cua l repre­
sen ta disminución de 76o/o. La rebaja se 
concentra exclusivamente en préstamos, que 
regist ran rebaja de US$2 millo nes (lOo/o) 
en ingresos y aumento de US$6 .8 millones 
(65o/o) en amortización. Aún si se excluye el 
movimien to neto de las deudas externas de la 
Federación de Cafeteros, resulta rebaja en los 
ingresos co rrientes por concepto de présta­
mos externos a particu lares y aumento im­
portante en el va lor de las amorti zac iones. 

El resultado neto de la inversió n directa, de 
otro lado, no registra cambios de considera­
ción entre los dos períodos. 

J.- Capital oficial. En este renglón también se 
presenta en el primer trimestre de este año 
rebaja que alcanza a US$8.5 millones, eq ui­
valentes a 24o/o. El rubro que más contri ­
buyó a este resu ltado fué la amortizac ión, 
que aumentó en US$7, 1 millones, al subir 
de US$12,3 millones en el primer trimestre 
de 1970 a US$19.4 en igual período de este 
año. 
La asignación de derechos especiales de giro 
se rebajó de US$21 millones a US$17 millo­
nes, o sea 19o/o. 
Los ingresos por concepto de pago de im­
portaci ones f inanciadas por la l ínea de crédi ­
to 81 R F a las corporaci on es financieras au­
mentaron US$3,2 mi ll ones, siendo éste el 
Cinico ren glón de capital oficial que registró 
aumen to de alguna importancia. 

4. - Varios. Es te renglón, que incluye el sa ldo ne­
to en moneda extranjeras resultante de la ven­
ta de saldos de compensación y los depósitos 
en moneda extranjera del Emisor, entre 
otros, fué negat ivo en US$5,3 millones du­
rant e los primeros tres meses de 1970 y posi­
ti vo e11 US$ 1.7 mi ll ones durante igual perio­
do del corriente año, de modo que la dife­
rencia de US$7 millon es contribuyó a com­
pensar gran parte de la reducción en ca pital 
oficial. 



E. - Reservas Netas. 

Como consecuencia de los menores ingresos co· 
rr ientes, aco mpañ ad os de mayo res egresos co· 
rrien tes y de rebaja en la financiac ió n neta, las re­
servas internaciona les netas regi stra ron una ca lda 
de US$2 1 mill ones cuando en el primer trimestre 
de 1970 habían au men tado US$73 mil lones (ver 
Gráfi ca VIl - 1). La diferencia entre los dos perío­
dos, que se aproxima a US$94 mi ll ones, impl ica se­
rio deteri oro en la situación camb iaria. Este desa­
rroll o fué determinad o en parte por los menores 
ingresos cafeteros, fenómeno que puede ser tem­
poral , pero que só lo contr ibuyó con US$32 millo­
nes, es decir, 34o/o, de la diferencia en tre los pe­
riodos mencionados. Es digno de notar que tam­
bién di sminuyeron los demás renglones de ingre­
sos, y que aumentaron en forma cons iderable prác­
ti ca mente tod os los rengl ones pri nc ipales de egre­
sos as í como la financiac ión neta. 

F. - Pasivos Externos del Banco de la República. 

Los pas ivos ex ternos del Banco de la Repúbli ca dis­
minuye ron US$12,4 millones, cuando en los pri­
mer os tres meses de 1970 se hablan reducido 
US$1 8.5 mi llones, o sean US$6 mi ll ones más. 

Los pagos netos (recompras de pesos) al Fondo 
Moneta ri o Internac ional ascend ieron a US$4,4 mi­
llon es. En igual periodo del año an terio r se pagaron 
a esta Institució n US$ 12,7 mi llones. 

En ca mbio otros pasivos en moneda ex t ra njera se 
rebajaro n US$8 millones , cuando el año pasado en 
el mismo lapso se hab lan reba jado US$5.8 mi ll o­
nes. 

El saldo de los pas ivos ext renos del Banco de la 
República que afectan reservas netas llega en mar­
zo 31 a sól o US$93, 1 mil lones, as l : 

Acreedor 

1- Instituto Español de la moneda 
2- FMI 

3- Créditos europeos 

Total 

FUENTE: Banco de la República 

Saldo 
(millones de dólares) 

1,0 
89,8 

2,3 

93,1 

.17 

Todas estas deudas están con tratadas a mediano 
plazo y por cuanto el 96o/o del to tal se le adeuda 
al FMI, las tasas de in tereses son favorables. 

Los pasivos ex ternos que no afectan reservas netas 
ascendlan en marzo 31 a US$61,2 mill ones, disc ri­
minados as l : 

Acreedor 

BIRF 
Créditos Fl P 

Total 

FUENTE: Banco de la República. 

Saldo 
(millones de dólares) 

44,8 

16,4 

61,2 

En este caso también son favo rables los términos de 
cont ra tac ión tanto en relac ión con los pl azos como 
con los intereses. 

G. - Reservas Brutas. 

En el primer trimest re del co rriente año las reservas 
brutas disminu ye ron US$33 mill ones. En igua l 
periodo del año pasado habían aumentado US$54 
mill ones, de modo que la diferenc ia entre los dos 
periodos asciende a US$88 mill ones. 

El monto de las reservas bru tas en ma rzo 31 de 
1971 asc iende a US$224 mill ones, asl: 

Activo 

1- Oro en custodia 
2- Aporte en oro al FM 1 

3- Oro en caja 
4- Depósitos a la orden 
5- Depósitos a término 
6- DEG 
7- Convenios internacionales 
8- Valores diversos 
9- Especies extranjeras 

Total 

FUENTE: Banco de la Repúb lica . 

M iliones de dólares 

9.8 

39,2 

6,7 
27,5 

100,0 
16,6 

14,2 
9,0 
1,0 

224,0 
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V ARIACION MENSUAL DE LAS RESERVAS 
INTERNACIONALES 1970 - 1971 

US $ millones 
340_ ,----------------, 

Brutas 
300_ 

200_ 

100_ 

o_ 
Dic. Mar. Jun. Sep. Dic. Mar. 

1969 1970 1971 

FUENTE: Banco de la República 
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capítulo VIII 

TASA DE 
CAMBIO 

Durante el primer trimestre de 1971 la cotización 
del certificado de cambio registró un alza de trein­
ta y nueve centavos, habiendo pasado de $19.1 O al 
31 de Diciembre de 1970 a $19.49 al31 de Marzo 
de 1971. Este movimiento tuvo lugar en forma 
gradual y continua a un ritmo promedio de tres 
centavos por semana e implica un reajuste de 
2.0o/o en la tasa de cambio durante el trimestre. 

De continuar esta tendencia la cotización del certi­
ficado de cambio llegan'a a $19.88 en Junio 30 y a 
$20.66 en Diciembre 31 de este año, cifras que 
superan ligeramente a las proyecciones de FEDE­
SARROLLO publicada en el número de Abril de 
COYUNTURA ECONOMICA. 

CUADRO VIII- 1 

COTIZACION DEL CERTIFICADO DE CAMBIO 

Marzo 1970 - Marzo 1971 (Valo r a fin del mes) 

Mes Valor Aumento Variación 

$ $ o/o 

Marzo 70 18. 14 0.10 0.6 
Abril 18.25 0.11 0.6 
Mayo 18.32 0.07 0.4 
Junio 18.42 0.1 o 0.5 
Julio 18.5 1 0.09 0.5 
Agosto 18.60 0.09 0.5 
Septiembre 18.76 0.16 0.9 
Octubre 18.87 0.11 0.6 
Noviembre 18.96 0.09 0.5 
Diciem bre 19.10 0.14 0.7 
Ene ro 71 19.22 0.12 0.6 
Febrero 19.33 0.11 0.6 
Marzo 19.49 0.16 0.8 

TOTAL Marzo 70-
Marzo 71 - $1.35 7.4o/o 

Fuente: Banco de la República 

La evolución de la tasa de cambio en el primer 
trimestre de este año es básicamente la misma que 
se registra en 1970, como puede observarse en el 
Cuadro VIII- 1 y en la Gráfica VIII- 1. Es la que 
corresponde al sistema cambiaría flexible que con 
tanto éxito se ha aplicado en el pat's desde 1967. 
Refleja el propósito de las autoridades monetarias 
de evitar la sobre-valuación del peso colombiano, 
de corregir gradualmente el desequilibrio de nues­
tra balanza de pagos y de mantener la posición 
competitiva de nuestras exportaciones no tradicio­
nales en los mercados externos. 

E"n el transcurso de los últimos doce meses la coti­
zación del certificado de cambio tuvo la evolución 
que se observa en el Cuadro VIII - 1. 

Al comparar la evolución del certificado de cam­
bio en el primer trimestre de 1971 con la del t'ndi­
ce nacional de precios - Ver Cuadro V 111 - 2 - se 
observa que el ajuste cambiaría en dicho pert'odo 
(2.0o/o) fué considerablemente inferior al aumen­
to de los precios internos al consumidor obrero 
(3 .5o/o) y ligeramente inferior al aumento en el 
t'ndice de precios al por mayor (2.4o/o). 

CUADRO VIII- 2 

EVO:..UCION DEL TIPO DE CAMBIO Y DEL 
NIVEL INTERNC DE PRECIOS - PRIMER 

TRIMESTRE 1971 
O iciembre 1970 = 100 

Mes Certificado de lndice Nal. lndice Nal. 
Cambio Obreros Precios al por mayor 

Dic iem-
bre/70 100.0 100 o 100.0 
Enero 100.6 10 1.7 100.6 
Febrero 101 .2 102.5 101.1 
Marzo 102.0 103.5 102.4 

FUENTES: Banco de la República 

Departamento Administrativo Nacional de 

Estadis tica. 
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A. - Exportaciones. 

capítulo IX 
COMERCIO 
EXTERIOR 

1. - Café. En el primer trimestre de 197 1, los pre­
cios del ca fé colombiano en Nu eva York mos­
traron tendencia a la baja y tal co mportamien­
to con ti nuó durante el mes de abril. La co ti­
zac ión externa pasó de US$0.5313 la libra, en 
ene ro 7, a US$0.4875, a fines de abril . Las 
perspectivas de precios a co rto plazo son in­
cie rtas aunque como se anotó en COYUNTU­
RA ECONOM ICA No. 1, el bajo nivel de 
ex istencias mundiales señala escasez futu ra, 
que se debe refleiar en aumentos de precios 

La con tinua baja en la co t ización externa in­
dujo un reajuste en los precios internos al 
productor que en tró a regir el 18 de febrero. 
El precio por carga se dism inu yó en So/o; es 
decir, pasó de $1320 o o a $1. 225.oo por 
carga de pergamino tipo Federación. 

Las perspec tivas pa ra 1971 indican una re­
ducción cercana al 30o/o de la producción 
de 1970, debido al impacto del invierno. A 

más largo plazo, se espe ran incrementos en 
la producción co lomb iana, resul tantes de 
mayores siembras y aumentos en la produc­
tividad por hectárea, debidos a los aumentos 
de precios ocurridos desde septiembre de 
1969. En efecto , se ha ca lculado que un au­
mento de lOo/o en los precios a los produc­
tores, conduce, después de siete años, a 5o/o 
de aumento en la producción nacional. ( 1) 

Durante el presente año, las exportaciones 
se han desenvuelto no rmalmente con respec­
to a años anterio res, sa lvo 1970. En el cua­
dro 1 X- 1 se muestra que tanto los registros 
como los reintegros alcanza ron só lo el 80o/o 
del nive l logrado en 1970, situación ex pli ca­
ble por la reducción en la cotizac ión ex terna 
del grano 

B. - Exportaciones Menores 

1.- Desarrollo en 1971. Del cuadro IX - 1 se de­
duce que los registros y reintegro s de expor­
taciones menores en el primer tr imestre del 
año se mantuvieron al mismo nivel de 1970. 
En efecto, al comparar el pr imer t rimestre 
de 1970, los registros de 1971 se increm en­
taron en 6o/o, mientras los reintegros dism i­
nuyero n en el mismo porcentaje. La relación 

(1) Bateman. Th e Supply response of Colombian 

Coffee Growers, Rand, 1969. 

CUADRO IX - 1 

Año 

1969 
1970 
EJ71 

REGISTROS Y REINTEGROS TRIMESTRALES ACUMULADOS DE EXPORTACIONES 
(Diciembre- Marzo ) 

(US$ mi llones- Valores FOB) 

REGISTROS REINTEGROS 
Exportaciones Exportaciones 

Café Otras Total Café Otras Total 

72.5 50.0 122.5 67.8 25.2 93.0 
129.6 51.3 180.9 109.2 61.6 170.8 
91.7 54.7 146.3 77.4 58.1 135.6 

REINTEGROS 
REGISTROS 
Exportaciones 
Café Otras 

.94 .50 

.84 1.20 

.84 1.06 

FUENTES: Registros: INCOMEX 

Reintegros: Banco de la República 
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Reintegros Registros se colocó al rededor de la 
unidad. Se concluye que ha habido estanca­
miento de las exportaciones menores en el 
primer trimestre, y que las perspectivas para 
!o que resta del año no son ha lagüeñas, princi­
palmente debido a las bajas esperadas en la 
producción agropecuaria y la alta depen­
dencia de las exportaciones menores respec­
to a este secta r. 

Todo el estacamiento de las exportaciones 
menores, como su dependencia del sector 
agropecuario, se aprecia claramente en el de­
sa rrol lo de las mismas, en años anteriores. 
Las exportaciones menores colombianas cre­
cieron respect ivamente 36o/o, 25o/o y 5o/o 
en los períodos anuales ( 1967 -68) hasta 
(1969-70), y en el trienio (1968-1970) su 
composición en tre origen agríco la y bienes 
manufacturados se ha mantenido cons tante, 
cont ribuyend o los productos manufactura­
dos con la tercera parte . El cuadro 1 X - 2 
muestra la composición de las exportacio­
nes según rama de actividad, asl como lasta­
sas de crecimiento promedio anuales en el 
per lodo 1968-1970. 

2 - Metas de exportaciones. El descenso de las 
exportaciones de café y el relativo estanca­
miento de las menores parecen indicar que 
no podrán cump lirse las metas de exporta­
ción de bienes, previstas en el Pl an de O esa­
rrollo Económico y Social . En éste se ha­
blan proyectado las exportaciones de café en 
US$490.6 millones para 1971 y las no trad i­
cionales en US$272.9 millones. Auncuando 
las ex portaciones, particularmente las de ca-

fé presentan alguna estacionalidad, para te­
ner un orden de magni tud puede pensarse en 
que las exportaciones del grano deberían ha­
ber llegado a más de US$120 mi ll ones en el 
primer trimestre del año y las no tradiciona­
les a US$68 millones; de hecho, ascendieron 
a US$91.7 millones y US$54.7 millones, res­
pectivamente. 

Es, por lo tanto, de la mayor importancia y 
preceden cia la acción gubernamental, pro­
gramada y coord inada para el fomento de las 
exportaciones menores y para la defensa de 
los mercados cafeteros. En relación con el . 
últ imo de los puntos mencionados se han ve­
nido realizando esfuerzos, que culminarán 
exitosamente con la aprobación de la ley de 
impl ementación de la prórroga del acuerdo 
internacional del café, ap robada por el Con ­
greso de los Estados Unidos. En materia de 
fomento a las exportac iones no tradiciona­
les, el gobierno ha anunciado la ejecu ci ón de 
un plan, que ha sido objeto de controversia 
en la opinión pública, y cuyas principales ca­
racterlsticas se detallan en la sección sigui en­
te. 

3. - Plan cuatrienal de exportaciones. Has ta el 
momento sólo ha sido publi cado un resumen 
inicial de las bases necesarias para un plan de 
exportaciones menores para el period o 
1971 - 1974. (2) 

(2) lncomex - Proexpo : Bases para un Plan Cuatrienal 

de exportaciones d e productos seleccionados 

(1971 / 1974), Abril de 1971 . 

CUADRO IX - 2 

Año 

1968 
1969 
1970 

Tasa anual 

COMPOSICION OE LAS EXPORTACIONES MENORES COLOMBIANAS 
1968 - 70 

(U S$ mi llones- Valor FOB) 

Valor Exp orta- Exportaciones Menores Exportaciones Exportac iones 
ciones totales menores Totales Menores Menores 

de origen Agr í- semifacturadas 
col a 

609 167 .27 108 59 
673 209 .31 137 72 
750 221 .29 142 79 

de crecimien-

to 10.83 15.0 15.0 15.0 

Agrícolas 
Menores 

.64 

.65 

.64 

FUENTE: COYUNTURA ECONOMICA No. 1. · JNCOMEX. Plan Cua tr ienal d e Exporraciones y Produ cros Selecó o · 

nadas (97 1. 
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GRAFICA IX - 1 

EXPORTACIONES ACUMULADOS ANUALES 
DE ENERO A MARZO 1969 - 1971 

- Exporta.ciones nuevas 
Exportaciones mayores US $ millones 

210-.....---------------. 
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Registros Reintegros 

FUENTE: Banco. de la República, lncomex 
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CUADR O IX- 3 

METAS INTERMEDIAS DE EXPORTACION SEGUN GRUPOS DE PRODUCTOS 
(US$ Millones) 

GRUPO 1970 1971 1972 1973 

1 Agrícolas no tradicionales 2.5 7.8 14.0 21.5 
11 Productos de origen anima l 30.6 51.8 63 .2 75.2 

111 Sorgo y Maíz .6 1.0 3.8 7.2 

Origen Agropecuario 33.7 60.6 81.0 103.9 

IV Alimentos elaborados .6 1.8 2.3 3.9 
V Maderas y Muebles 6.9 9.8 11.4 14.2 
VI Cueros y Cal zado 4.3 5.0 7.8 13.5 
VIl Textiles y confecciones 19.4 22. 1 25.6 32.6 

Manufacturas de origen 

agropecuario 31.2 38.7 47. 1 64.2 

VIII Artesanías 1.4 1.7 2.0 2.3 
IX Minerales .7 1.5 2.4 3.6 
X Químico 9.0 14.4 21.0 30.4 
XI Metal mecánico 2.2 3.8 7.1 11.7 
XII Cementos y derivados 5.4 6.3 7.0 8.4 
XIII Plásticos 1.6 2.1 2.5 3.0 
XIV Artes gráficas 2.0 2.6 3.8 5.6 

Otras manufacturas 22.3 32.4 45.8 65.0 

Total exportaciones nuevas 87.2 131.7 173.9 233 .1 

Resto de exportaciones menores 134.0 125.7 149.1 157.8 

Total exportaciones menores 221.2 257.4 323 .0 390.9 

FUENTE: INCOMEX. PROEXPO, op. cit. 

1974 

28.3 
88 .7 
10.0 

127.0 

5.9 
18.1 
23.8 
42 .5 

90.3 

2.6 
7.3 

34.4 
19.6 
9.3 
3.5 
7.7 

84.4 

301 .7 

166.4 

468.1 



El plan de exportaciones está coordinado con 
el plan de desarrollo en el sentido de que in­
vestiga 14 grupos de productos con el objeto 
de determinar las 1 íneas más factib les de ex­
portación que den lugar a el incremento míni­
mo requerido, anua l del 20o/o. 
La metodología seguida por el grupo de es­
tudio fué efectuar una encuesta de 2.000 
empresas. La proyección para cada produc­
to toma en cuenta la demanda internacional, 
oferta interna y disponibilidad de insumas. 
La forma de proyección no está explicada. 

Los instrumentos recomendados para estimu­
lar las exportaciones son los siguientes: Au­
torización de depreciaciones más aceleradas 
para productos exportables, deducción de 
1 OOo/o para motivos fiscales en pago de co­
misiones para comercialización externa de los 
productos; inclusión como industrias básicas 
a las industrias de exportación, desviación 
del crédito hacia estas industrias y manejo 
de estos a través de Proexpo, incremento de 
ingreso a Proexpo. El ensanche de puertos y 
mejoramiento de vias de transporte se inclu­
yen como prerrequisitos al programa. 

A continuación se incluye el cuadro IX - 3, 
el cual resume las proyecciones para los 14 
grupos de productos escogidos y para los 
principales bienes dentro de cada rubro. 

Las proyecciones mostradas f ij an como me­
ta un crecimiento de US$246.9 millones en 
el total de las exportaciones menores en el 
periodo o sea una tasa anual promedio algo 
superior al 20o/o. Las mayores perspectivas 
de crecimiento se observan_ en los productos 
de origen agropecuario no tr<Jdicionales, cuya 
tasa proyectada es de 40o/o. De segundo en 
importancia se sugieren los bienes manufac­
turados de origen agropecuario y por último 
otras manufacturas. 

Un breve análisis de este estudio inicial sugie­
re que: 

a) El pais continuará ante todo dependiendo 
del sector agropecuario para satisfacer los 
requisit-os de exportación. 

b) Los renglones escogidos como ex portacio­
nes de mayores perspectivas son los que 
utilizan técnicas más intensivas en mano 
de obra y por lo tanto son consistentes 
con las po l iticas de empleo de l gobierno. 

e) Las proyecciones para ( 197 1) deberán rea-

justarse a la luz de las perspectivas de la 
producción agropecuaria (ver capitulo 
11 ). 

d) Los instrumentos tradicionales para pro­
mover las exportaciones (tasa de cambio y 
el certificado de abono tributario) pare­
cen no haberse tomado en cuenta. 

e) Los instrumentos escogidos para lograr 
tales metas se basan ante todo en incenti­
vos fiscales y crediticios, distintos al CAT 
los cuales: 

Tienen la posibilidad de ser ap rovecha­
dos por actividades no exclusivamente 
exportadoras (depreciación acelerada). 

- Inducen a fuga de divisas no controla­
ble (exención tribuatria sobre costos 
de comercialización externa) . 

- Pretende hacer al Fondo de Promo­
ción un intermediario financiero in­
terno, actividad diferente a sus fines. 

C.- Importaciones. 

Los registros acumulados de importación para el 
primer trimestre del año señalan licencias reem­
bo lsables de US$ 178.2 mi ll ones y no reembo lsa­
bles de US$ 12.2 millones. El cuadro 1 X - 4 mues­
tra la distribución de estos registros para el pr imer 
trimestre en los años 1967-7 1. Cabe anotar que en 
197 1, el 30o/o de las importaciones reem bolsab les 
se efectúó por el sistema de libre importación, por­
centaje algo mayor al del año anterior. Finalmen­
te, debe anotarse que los registros tota les en lo 
corrido del año son inferiores a lo autorizado pa­
ra él mismo periodo en el año de 1970. 

CUA DRO 1 X- 4 

REGISTROS DE IMPORTACIONES ACUMULA-
LADAS TRIMESTRALES 

(Diciembre- Marzo) 

(US$ mi ll ones - Valor FO B) 

Año Reembolsables No Reembolsables Total* 
1969 138. 1 14.2 158.0 
1970 178.9- 30.3 216.2 
197 1 178.2 12.2 198.5 

FUENTE: INCOMEX, CDCE!SA /22/ 71 

* Incluye importacio nes reembo lsables, no reembolsables, 

sistemas y régimenes especiales. 
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GRAFICA IX- 2 

REGISTROS DE IMPORT ACION ACUMULADOS 
ANUALES DE ENERO A MARZO 1969- 1971 

( US $ MillONES) 

( US $ MillONES) 

Reembolsables 
- No reembolsables 
c:::J Sistemas especiales 
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GRAFICO IX - 3 

BAlANZA COMERCIAl 
PRIMER TRIMESTRE ·1969 - 1971 

1969 

Exportaciones 
- Delicit 

Importaciones 

1970 
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D. - Balanza Comercial (3) 
El cálculo de la ba lanza comercial para el primer 
tr imestre de 1970 se compara con la de los años 
anteriores en el cuadro 1 X - 5. Mientras en 1969 v 
(3) No incluyecorrercio no regis trado de exportaciones 

ni de importacion es, que se estima equilibrado y en 

monto anual de US$35 millones d e exportacion es 

y suma análoga de importaciones. 

1970, la balanza comercia l fué negativa en US$37.0 
v US$39.9 mill ones, respec tivamente, en 197 1 la 
cifra aumentó a US$57.7 mil lones. Es decir, hubo 
un incremento de 45o/o respec to al año anterior, 
a pesar de haber disminu ído el ritmo de impor ta­
ciones. La diferencia se originó en menores reg is­
tros de expo rtaciones de café y en el lento creci ­
miento de las exportac iones menores. 

CUA DR O IX - 5 

Año 
Café 

1969 72.5 
1970 129.8 
1971 91.7 

BALANZA COMERCIAL EN EL PRIMER TRIMESTRE (1969- 1971) 
(Exportaciones FOB; Importaciones CIF; US$ millones) 

Ex portac iones Importaciones a) 
Menores Petróleo b)~ Reem- No Reem· Otras Total 

bolsa- bol sables 
bies 

50.0 14.3 136.8 151 .9 15.6 6.3 173 .8 
51.3 16.8 197.9 196.8 33.3 7.7 237 .8 
54.7 15.0 161.4 196.0 13.4 9.0 218.4 

FUENTE: Cuadros IX - 1 y IX - 4 

Saldo en 
Balanza 
Comercial 

- 37.0 
- 39.9 
- 57.0 

a) Las cifras de importaciones fueron incrementadas en TOo /o con respecto a las que aparecen en el cuadro (IX -~) con 

el objeto de transformar las cifras de valores FOB a valores CIF. 

b) Las cifras de exportación que aparecen en el cuadro IX - 1 fu eron adicionadas con las exportacion es d e petró leo 

para lo cual se dividiero n las exportaciones éle los años 1969 y 1970 (COYUNTURA ECONOMICA N o. 1) por cua· 

tro para aproximar las exportaciones del prim er trimestre, y lo propio se h izo con la m eta de exportaciones de p e· 

tróleo para 1971, contenida en el Plan d e Desarro llo. 



capítulo K 
FINANCIAMIENTO 

EXTERNO 
A. -Negociaciones. 

En el primer trimestre del presente año se produ­
jeron hechos de especial importancia para el finan­
ciamiento externo. Se reun ió en Washington el sub­
comité del Comité Interamer icano de la Alianza 
para el Progreso CIAP para revisar la situación y 
perspectivas de la econom(a nacional; tuvo lugar en 
Par (s el Grupo de Consulta para Colomb ia; se en­
vió, a fines del mes de marzo solicitud de crédito 
de contigencia al Fondo Monetario Internacional, 
y las entidades financieras anunciaran po i (ticas 
más flexibles en sus operaciones con el pa(s. 

1.- Reunión del CIAP. El subcomité sobre Co­
lombia del CIAP se instaló el 8 de febrero, en la 
capital Norteamericana. Ante él reali zó una expo­
sició n el Dr. Alfonso Patiño Roselli, Ministro de 
Hac ienda y Crédito Público, en la cual se refirió a 
las orien taciones generales de la poi (t i ca socio-eco­
nómica del actual gobierno, destacando el aspecto 
social y la presentación al Congreso del Plan de De­
sarrollo. Indicó los muy satisfactorios resultados 
de 1970, especialmente en materia de precios y las 
buenas perspectivas del año en curso. Sobre po l (­
t icas sectoria les destacó el avance industrial y agr(­
cola, y el e m peño del gobierno en adelantar la re­
forma agraria y en emprender una vigorosa refor­
ma urbana, de la cual se r(a parte fundamenta l un 
ambicioso programa de vivienda. Refiriéndose al 
sector externo , manifestó el Ministro profunda 
preocupación porque el Congreso Norteamerica no 
no hubiera aprobado, hasta entonces, la ley de 
implementación del convenio internaciona l del ca­
fé ; al mismo ti em po, destacó el alto nivel de finan­
ciamiento externo logrado en 1970 (US$320.8 mi­
llones) y agradeció la parte correspondiente a 
AID (US$88.3 millones). 

Las manifestaciones de los organismos in ternacio­
nales presentes fueron muy favorab les para el pa(s, 
y el CIAP recomendó otorgarle el monto de finan­
ciación necesa rio para la debida ejecución del Plan 
de Desa rrollo y para el adecuado fortalecim iento 
de su balan za de pagos. Esta recomendación es im­
portante, no só lo por el foro en que tuvo lugar si­
no porque el concepto del CIAP const ituye requi­
sito previo indispensab le para los créditos de Al D. 

J::O 

2.- Reunión del Grupo de Consulta. Pocos d (as 
después de la reunión del CIAP, el 16 de febrero, 
se congregaron en Par (s los miembros del grupo de 
consulta para el financ iamiento externo de Co­
lomb ia: en t idades internacionales y pa(ses que for­
man parte de él .. Presidió también la delegación co­
lombiana el Ministro de Hacienda , quien en su in­
tervención destacó la im portancia de la reunión y 
de otras, a nive l internacional, que se hab(an reali­
zado o estaban próximas a realizarse, y expresó su 
agradecimiento al Banco Mundial, bajo cuyo aus­
picio viene operando el grupo de consulta. 

Destacó el Mini stro el avance del producto interno 
bruto de Colombia en los últimos años y la impor­
tancia que el actua l gobierno con fi ere a las pol(ti ­
cas para combatir el desempleo y para benefic ia r a 
los sectores marginados. Se refirió a la prioridad 
que habrá de darse al fortalecimiento del fisco na­
cional a través de medidas tributarias, y al avance 
de las exportaciones menores. 

1 

La delegación de Colombia presentó al grupo de 
co nsulta un conjunto de proyectos para financia­
ción externa de 1971 a 1974, cuyo valor asciende a 
US$1.468 millones. Según estimaciones del Plan 
de Desarro llo, se requerirá un promedio de algo 
más de $300 millones en contratación de nuevos 
empréstitos, para lograr las metas en él previstas. 

3. - Crédito de contingencia del FMI. En carta 
de ·marzo de este año, el Ministro de Hacienda y el 
Gerente del Banco de la Repúbli ca, Dr. Germán 
Botero de los R(os, so lic ita ron al Director Gerente 
del Fondo Moneta rio Internac iona l FMI un crédito 
de contingencia por US$38 millones, para el pe­
r(odo comprendido entre el 21 de abril de este año 
y el 20 de abril del entrante. Se acompañó a esta 
comunicación un "memorando del gobierno de 
Colombia sobre ciertos aspectos de su poi (ti ca 
económica". En este se destacan los buenos 'resu l­
tados del plan financiero presentado al FMI , hace 
un año, especialmente los de la balanza cambiaria 
y los de estabilización interna, mu-y particularmen­
te en materia de precios. Se indica que se manten­
drá la pol(t ica de ta sa flexible y que el mecanismo 
cambiario operará con miras a fortalecer la posi­
ción competitiva de las exportaciones no tradicio­
nales. Se ratifica el mantenimiento del control de 
cambios, dada la debi lidad estructura l de la balan­
za de pagos en Colombia, pero se expresa, al igual 
que en anteriores memorandos, que el control se 
administrará sin perjuicio de las obligaciones inter­
nacionales del pa (s y sin que se presenten at rasos 
de pagos al exterior por importaciones, fletes y 



transacciones corrientes, tales como intereses, rega-
1 las y remesas de u ti 1 idades. Se ex presa también 
que se reali zarán esfuerzos para poner al d(a el re­
gistro de capitales extranjeros. 

En materia de reservas internacionales prevé el me­
morando una disminución cercana a los US$35 
millones durante el año del crédito de contingen­
cia, pero indica que dicha disminución no ofrece 
peligros para la estabilidad finan cie ra del pals y si 
permite mantener un alto nivel de regi stros de im­
portación. La meta de registros reembolsables de 
de importación se fija en US$777 millones entre 
abril lo. de 1971 y marzo 31 de 1972, es decir, en 
un promedio mensua l de más de US$61 millones. 

En materia monetaria se recaba el mantenimiento 
de una pol(tica prudente y se seña lan, como es tra­
dicional en los acuerdos de crédito de cont ingencia, 
topes al crédito neto del Banco de la Repúbli ca. 

En las finanzas del gobierno nacional se prevé equi­
librio, se indica que el crédito neto del Banco de la 
República no aumentará significativamente, y que 
la deuda flotante no se incrementará. Se espera al 
mismo tiempo, reducción del endeudamiento in­
terno y externo del Fondo Nacional del Café, du­
rante la vigencia del acuerdo de crédito de cont in­
gencia. 

Destaca el memorando los objetivos del Plan de 
Desarro ll o Económ ico y Socia l sobre disminución 
del desempleo, rápido crecimiento del ingreso na­
cional y distribución más equitativa de éste. 

En materia de sa larios, se mantendrá la poi (ti ca en­
caminada a evitar aumentos excesivos. 

Se estudiará la terminación de los acuerdos bilate­
rales de pagos aún existentes con otros paises 
miembros del Fondo, siempre que no se perjudique 
el crecim iento del comercio exterior con ellos. 

Aparte de los aspectos que acaban de sintetizarse, 
se manifiesta en el memorando que, cuando las 
condiciones monetarias lo permitan, se continuará 
la polltica de reducción paulatina de los depósitos 
previos de importación, de los depósitos para giros 
al exterior (Resolución 53) y de los trámites admi­
nistrativos de comercio exterior. Se agrega que "el 
gobierno estudia la unificación de la tasa de cambio 
para refinación de petróleo con la tasa del mercado 
de certificados, con el complemento de medidas 
para evitar el efecto de esta unificación sobre el 
costo del transporte urbano". 
De las negociaciones rea lizadas, solamente ha cau­
sado preocupación en la opinión pública el párrafo 
que acaba de transcribirse, sobre unificación de la 

tasa de cambio para refinación de petró leu , co11 :el 

del mercado de certificados. Es posible que rl1c ha 
unif icación se funde en razones técn icas atendi!Jies. 
especialmente en la conveniencia de fortal ecer los 
ingresos fi sca les y de evitar pérdidas a Ecopetrol; 
Es discutible, sinembargo, la conven iencia de in­
clui r dicha iniciativa en documentos que puedan 
significar un compromiso sobre el particular con 
un organismo financi ero internacional. 

4. - Actitud general de las entidades financieras. 
Según ya se anotó, las entidades finan cieras inter­
nac ionales han adoptado una posición más flexible 
en el otorgamiento de créditos a nuestro pals. To­
das ellas han disminuido sus exigencias de pollti ca 
económica, como condición para contratar o 
desembolsar préstamos. Esta parece ser, en par­
ticular, la orientac ión del Banco Mundial ba jo la 
presidencia del Sr. McNamara y la del Departa­
mento de Estado de los Estados Unid os, bajo la ad­
ministración Nixon. 

La mayor fl ex ib ili dad en las condiciones de finan· 
ciación ex terna se aprecia también en las modali­
dades y requisitos previstos para el nu evo présta­
mo de AID, cuya trami tación debe culmina r en 
junio o julio del presente año. El desembo lso de 
este préstamo, que incluye créditos para el fomen­
to de ciertos sectores, especialmente el urbano, el 
agrlcola y el educativo, se hará en divisas, y no por 
el sistema de sumin istro anticipado (advance pro­
curement) usado po r la AID en préstamos anterio­
res, desde 1963. 

El desembolso de divisas obvia los serios inconve­
nientes de mecánica que presentaba el sistema de 
suministro anticipado. Conforme a éste, se \inan­
ciaban importaciones que era menester reali za r de 
los Estados Un idos, dentro de una lista de produ c­
tos, más o menos limitada; frecuentemente la lista 
contenla los productos de Norte América no com­
pet ivos en los mercados externos. 

Se eliminará también de los préstamos AID la cláu­
sula de adicionalidad, consistente en que las impor­
tac iones financiadas deb(an ser adicionales al co­
mercio normal con los Estados Unidos. 

5. - Perspectivas. Son pues, ampliamente satisfac­
torias las negociaciones y perspect ivas de financia­
miento ex terno para 1.97 1: 

Será posib le lograr las metas de contratación de 
nuevos empréstitos previstas en el Plan de Desa­
rrollo, entre ellas, la de los préstamos de AID ; el 
FMI ya comunicó aprobación del crédito de con­
tingencia so licitado por Colombia, y las condic io-
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nes de los nuev os préstamos se orientan por rutas 
de mayor flexibilidad. 

De otra parte, no es claro que en años venideros 
pueda conta rse con el mismo monto de f inanc ia­
miento extemo, especialmente de A l D. 

B. - Contratación de empréstitos oficiales. · 

Si bien las negociaciones de financiamiento exter­
no se han desarrol lado satisfac toriamente, la con­
tratación de préstamos oficiales muestra inexp lica­
bl e di lación. 1:1 info rme de aproximaci ón de la 
Co nt ra lo r(a General de la Repúbli ca, correspon­
di ente a marzo, no indica que se haya contratado, 
ningún nuevo emprést ito durante el primer tr imes­
tre de 1971. 

Según los datos contenidos en dicho informe, los 
préstamos acordados por la nación, en el segundo 
semestre de 1970, a partir del mes de agosto, 
asci enden a $1.709.1 mill ones y los afianzados por 
el la su man $266.7 millones. Empero, de los 
$1.709.1 millones só lo $185 millones, o sea 
1 0.8o/o, co rresponden a préstamos para desa rr o­
llo; el resto es la financiación para transporte aé­
reo, mar(timo y fluvia l, de que\se /Íab la en el Cap i­
tulo sob re Sector Púb lico, de este número de CO ­
YUNTURA ECONOM ICA. Los 185 mil lones de f i­
nanciamiento para desa rrollo cor responden a un 
préstamo de US$ 1 O millones para equipo de carre­
teras, cont ratado co n el Ex imbank . 
A pesar de habe r conc lu(do en abr il de este año la 
utili zación del préstamo para programa de AID, no 
se ha celebrad o el nuevo contrato de US$70 mi­
llones para este año, al momento de escribi r la pre­
sente reseña. Es menester que el gobierno acelere 
las negociaciones respectivas, especialmente pa ra 
dar impulso a las inversiones y créditos que con di­
cho empréstito se financiarán, especia lmente en el 
campo del desarrol lo urbano . As ( se ev itará, ade­
más, pe rder meses de financiac ión para la balan za 
de pagos, representados por el lapso entre la ter mi­

·nación del empréstito anterior y los desembo lsos 
del nuevo. 

C. - Desembolsos de préstamos externos. -

Pasando de las negociaciones y de la contratación 
de emprés titos oficia les a su utili zación, pueden 
fo rmularse los sigu ientes comentar ios: 

1.- Divisas. Los ingresos de divisas al Banco de 
la Repú blica, por concepto de préstamos ofic iales a 
largo plazo (US$29.5 mi ll ones) corresponden, muy 
de cerca , a la proyecc ión (US$3 1.7 mi ll ones) e 
implican crecim iento sobre los de l primer trimestre 

del año anterior que ascendieron a US$26.3 mi llo­
nes. 

Si bien los desembolsos de AID (US$ 18.9 mil lones) 
fueron l igeramente inferiores a lo proyectado 
(US$22. 1 millones), la diferencia se compensó con 
el producto, apreciablemente mayo r, de desembo l­
sos de la l t'nea del Banco Mundial para las co rpora­
ciones f inanc ieras (US$5 millones) frente al in icial­
mente proyec tado (US$3.6 millones) y a lo rec i­
bido po r este concepto en 1970 ( US$ 1. 8 m il iones) 
Las divisas correspondiente a préstamos de pro­
yecto , en la parte destinada a gastos locales 
(US$5.6 millones), es ligeramente inferior a la pro­
yección (US$6 millon es), pero supera levemente la 
cifra de los tres primeros meses de 1.970 (US$53 
millones.) 

2. - licencias no reembolsables. - Lo s reg istros de 
importación no reembolsab les, correspondientes a 
préstamos externos, mu est ran, por el cont rar io rit­
mo muy lento en el primer trimestre de 1971, ll e­
gando a US$7.2 millon es, so lamente, frente al pro­
medio mensua l de US$8.8 mil lon es, registrado en el 
pr imer semestre del año pasado. De continuar el 
ri tmo observado hasta marzo, las importaciones en 
referencia ll egar(a a só lo US$2 1 millones, cuando 
su monto deber(a ser del orden de US$105 mi ll o­
nes. Es de esperarse, por lo tanto, que las l icencias 
no reembolsab les aumentarán apreciablemente en 
el curso del año. Preocupa, sinembargo, el bajo ni­
ve l hasta ahora alcanzando por ell as, pu es consti ­
tuye s(ntoma de lenta util ización de los emprésti­
tos y bajo ritmo de las inversiones públi cas Esta 
apreciación co incide con las que se formulan en el 
Cap(tul o sob re el Sector Público. 

D.- Servicio de la deuda pública externa. 

El servicio de la deuda púb li ca ex tern a en el primer 
trimestre de 197 1 (US$28.5 millones) es consid era­
blemente mayo r al de igual pen'odo de 1970 
(US$2 1.1 mi llones) y supera la estimación inicia l 
para el trimestre (US$24.9 mi ll ones). Empero, si 
se mantiene la misma tendencia, alcan za rá en el 
año la suma de US$ 11 4 mil lones, inferior a la de 
US$ 135.7 mi ll ones ca lcu lada en el Plan de De­
sarro llo. 

La relación de 11 .6o/o, aproximadamente, entre 
servicio de la deuda e ingresos corrientes de la ba­
lan za de pagos es satisfactoria; en otros pa(ses la 
carga es muy su per ior, y no rma lmente se cons ide­
ra to lerab le hasta un 17o/o . 

E. - Financiamiento del Banco de la República. 

En el primer trimest re del año no tuvo lugar nin-



guna operación financiera especial por parte del 
Banco de la República, distinta de la utili zación de 
US$16.8 millones en derechos especiales de giro 
DEG. 
Las demás operaciones fueron normales: Recom­
pras de pesos al FMI, por US$4.4 millones; dismi­
nución del crédito de proveedores, por cancelación 
de pagarés expedidos en años anteriores, y rebaja 
de otras cuentas de financiación, especialmente de 
los depósitos a término del Instituto Español de la 
Moneda, por US$4 millones. Por su parte, los sa l­
dos de convenios aumentaron US$2.5 millones, 
como consecuencia de incremento de US$4 millo­
nes en moneda convertible, y disminución de 
US$1.5 millo nes clearing, y las tenencias de oro 
no monetario del Banco subieron en el trimestre 
US$0.9 millones, aproximadamente. 

Si se tiene en cuenta el conjunto de las operacio­
nes que quedan referidas, la financiación neta al 
Banco de la República se incrementó US$9.3 mi­
llones en el trimestre, sin incluIr la linea del Ban­
co Mundial para las corporaciones financieras ni 
los créditos para el Fondo de Inversiones Privadas 
FIP, que se consideran financiación oficial a largo 
plazo. 

F. - Federación Nacional de Cafeteros. 

La deuda en moneda extranjera de la Federación 
muestra disminución neta de US$1.8 millones, co­
rrespondiente a amortizaciones de US$3.4 millo­
nes y pagos de US$1.6 millones al Fondo de Provi­
sión. La disminución de la deuda externa de la Fe­
deración, que viene sucediéndose según el plan tra­
zado hace algunos años es de la mayor importan­
cia; un endeudamiento considerable, como el que 
llegó a tener la Federación en el exterior, consti­
tuía grave riesgo para la balanza, particularmente 
porque muchos de los créditos, aunque renovables, 
eran a corto plazo. 

G. - Préstamos a particulares. 

El endeudamiento de particulares con el exterior, 
por concepto de préstamos en divisas, creció en el 
trimestre US$1.8 m iliones solamente, como res u 1-

tado de ingresos brutos por US$17.4 millones y 
amortizaciones de US$15.6 millones; se habla pro­
yectado un incremento de US$7.8 millones. 

Este menor crecimiento, aunque disminuye los 
ingresos de divisas respecto a lo previsto, es saluda­
ble. Un monto elevado de deuda privada es peli­
groso porque los préstamos son contratados gene­
ralmente a corto plazo y porque el excesivo endeu­
damiento privado en el exterior afecta la polltica 
monetaria, como resultado de los pesos que se po­
nen en circulación para adquirir las divisas prove­
nientes de los préstamos. 

La Junta Monetaria ha adelantado una polltica 
prudente, encaminada a mantener el endeuda­
miento privado en el exterior dentro de limi tes ra­
zonables. Recientemente expidió algunas provid en ­
cias para tal fin, que ya empiezan a producir resul­
tados, a ju zga r por las cifras que acaban de come n­
tarse. (Ver Capitulo 111). 

Cálculos pre liminares indican que, en el pri mer tri­
mestre d.el año, el crédito de proveedores se incre­
mentó erl US$7 millones, aproximadamente, como 
resultado de menor velocidad en los pagos al exte­
rior por concepto de importaciones, frente a un vo­
lumen apreciable de registros reembolsables. Esta 
situación no es preocupante, tanto porque obedece 
a causas explicables, como porque la tende l\1c ia del 
último año (abril de 1970 a marzo de 1971) pare­
ce indicar una disminución de cerca de US$27 mi­
llones en el crédito de proveedores, a pesar de los 
altos registros de importación del mismo año. Al 
parecer durante 1970 hubo cierta aceleración de 
pago al exterior, que desapareció en el primer tri­
mestre de 1971. 

H.- Situación de la deuda externa. 

1. · Deuda Pública. Según estad lsticas de la 
oficina de ca mbios del Banco de la República, el 
saldo de la deuda pública externa de la nación, los 
departamentos, los municipios y los establecimien­
tos públicos descentralizados ascendla, en 31 de 
marzo de 1971 a US$1.742.7 millones, con incre­
mento de US$40.6 millones en el trimestre, con­
forme al siguiente detalle: 

(US$ Millones) 
31 Diciembre 31 Diciembre Variación 

1.971 
Nación 884.5 
Departamentos 15.6 
Municipios 1.3 
Establecimientos Públicos 841.3 

TOTAL 1.742.7 

1.970 

859.4 
15.6 

1.3 
825.8 

1.702.1 

25.1 

15.5 

40.6 



2. · Deuda externa privada vigente. Las cifras 
de la oficina de cambios muestran un saldo de 
US$395.8 millones en la deuda privada vigente, ci­
fra prácticamente igual a la de US$395.5 registra­
da. en 31 de diciembre de 1970. Esta tendencia, de 

menor endeudamiento total de los particulares con 
el exterior, coincide con los comentarios de otra 
sección de este Capítulo sobre tendencia de estabi-
1 idad de los préstamos en divisas y del crédito de 
proveedores. · 



capítulo XI 
INFORME ESPECIAL 

SOBRE El PERU 
Situación y Perspectivas 

Económicas 

Los desarrollos económicos bajo el régimen del go­
bierno revol ucionario de la junta militar en Lima 
siguen siendo tema de gran interés. A continuación 
presentamos un breve análisis de los desarrollos en 
el año 1970, y de las perspectivas, tal como los ve 
nuestro corresponsal . 

El año 1970 se caracterizó por una fuerte recupe­
ración económica y por una abundancia de medi­
das instituciona les. Ci ertamente el gobierno de Li­
ma ha demostrado gran actividad legislativa, que 
produjo el año pasado la ley de bases de la miner(a, 
el establecimiento de un fuerte control de cam­
bios, la creación de la Comun idad 1 ndustrial, la re­
versión al Estado de las principales concesiones mi­
neras aún no explotadas y, en marzo del año en 
curso, la Ley de Pesquer(a. Además, el Estado ha 
adquirido tres de los principales Bancos comercia­
les del pa 1's - dos de los cuales hab1'an estado bajo 
contro l extranjero -, y ha fundado empresas estata­
les para la comercialización de la harina de pescado 
(EPCHAP) y para el sec to r minero (MINERO-PE­
RU), as1' como en d1'as recientes la Corporación Fi­
nanciera del Desarrollo (COFIDE), especie de Na­
ciona l Financiera del Perú. También ha iniciado el 
gobierno la preparación de un Plan de Desarrollo 
para el per~'odo 1971 - 1975. 

A- Crecimiento Económico 

Aunque la cifra resulte quizá algo optimista, se 
ca !cula oficialmente que el producto in terno bruto 
aumentó en términos reales alrededor de 7o/o en 
1970. Esta recuperación económica es un hecho 
visible, después de dos años de estancamiento, en 
los cuales el PI B se incrementó en uno por ciento 
por año, y el PIB por habitante se redujo en 4o/o 
durante los dos años. Las fu entes de crecimiento 
del año son conoc idas: un auge de 21 o/o en las ex ­
portaciones, que llegaron a US$1 .048 mil lones en 
1970, la recuperación de la producción agr~'cola 

después de dos años de sequ1'a, una gran demanda 
de bienes de consumo nacionales motivada por un 
fuerte crecimiento del ingreso sa larial, y, por últi­
mo, cierta recuperación de la inversión pública, re­
sultado en parte del trágico terremoto del mes de 
mayo. A pesar de estos s(ntomas claros de recu­
peración, la econom(a peruana muestra s1'ntomas 
igualmente claros de debilidad; el ritmo de inver­
sión privada parece mantenerse estancado; la deso­
cupación -sobre la cual solo existen algunos datos 
fragmentarios - aumen tó consi derablemente en 
1969 y 1970 y no parece aún disminu(r; las im­
portaciones apenas se incrementaron 3o/o durante 
1970 y se mantuvieron - sin sistema alguno de 1 i­
cencia previa- a un nivel inferior al de 1966; !a re­
cuperac ión de 1970 pudo financiarse en parte por 
causa de circunstancias extraordinarias, las cuales 
probablemente no vuelvan a repetirse - especia l­
mente la contribución del auge de los precios de 
exportación y el retorno de capitales fugados en 
años anteriores - dando as( motivo a serias incerti­
dumbres sobre las perspectivas fiscales y financie­
ras para 1971 y 1972; por último, el gobierno no 
ha logrado aun poner en marcha, sino en forma 
muy fragmentada, el plan de inversión minera, que 
es requisito esencial para la solidez de la situación 
económica del Perú en esta década . 

B -Producción 

El desarrollo de la actividad productiva en 1970 
se caracterizó en el sector industrial por un mayor 
uso de la capacidad instalada . Los principales be­
neficiarios de la mayor demanda in terna , resulta­
dos a su vez del retorno de capitales del exte rior, 
de mayores medios en el sector público, y de au­
mentos sa larial es superiores al 30o/o en el sector 
minero , fueron las industrias de consumo - en es­
pecia l los textiles - y la "l1n ea blanca" (aparatos 
eléctricos para el hogar) En la agricultura, reaccio­
nó la producción de azúcar y, a ra1'z de una mejor 
pol1'tica gubernamental de precios de sostenimien­
to, hubo por primera vez en muchos años un su­
perávit de ar ro z. Sin embargo el Perú sigue im­
portando unos US$1 20 millones anuales de ali­
mento s, una quinta parte de la importación total , 
y en particular grasas, productos lácteos y carne. 
En 1970 el pa1's importó unos US$18 millones de 
carne vacuna y ganado so lo de Colombia, y la 
perspectiva es que esta importación aumente. Qui ­
zá por motivos poli'ticos, el gobierno no reconoce 
la importancia para el futuro de la Ceja de Monta­
ña, la ladera oriental de los Andes que el Presiden­
te Belaúnde buscaba desarrollar con la Carretera 
Marginal, cuya co nstrucción sigue, pero a paso 



lento. La Reforma Agraria, que abarca ya la casi 
totalidad de la costa y parte de la sierra, es actual­
mente muy importante, pero no puede colocar a 
más gente en la tierra de la que ya estaba all( Para 
hacer frente a la presión de una población que cre­
ce a 3o/o por año, es imperioso el desarrollo de la 
fértil vertiente oriental de los Andes. 

La pesca de la anchoveta alcanzó un máximo su­
perior a 12 millones de toneladas, es decir, 
30o/o más que en 1969. Es probable que el creci ­
miento del volumen de pesca disminuya fu8rte­
mente en los próximos años, pero existe la posibi­
lidad de aumentar marginalmente la producción 
con la instalación de plantas de "agua de cola", 
que recuperan harina de los restos no utilizados 
en el proceso de fabricación. El gobierno hizo en 
1970 obligatoria para 1971 la utilización de di­
chas plantas. En la miner(a hubo una reducción de 
la producción en 1970 a causa de las constantes 
huelgas que azotaron a ese sector. La cantidad de 
co'bre producido se redujo en 5o/o, pero el nivel 
extraordinario de los precios hasta el tercer tri­
mestre del año permitió que el valor exportado se 
incrementara ligeramente. 

C- Creciente Estatizació n 
Una característica notable del proceso productivo 
en el Perú es la creciente estatización. En 1970 
empezaron a funcionar las empresas estatales en la 
comercialización de la harina de pescado 
(EPCHAP) y en la minería (MINERO-PERU). 
EPCHAP comercializa hoy la totalidad de la expor­
tación de harina de pescado, utili za ndo para ello 
el personal del desaparecido Consorcio Pesquero, 
el principal canal privado hasta 1970. Sin embar­
go, el personal de EPCHAP ha crecido muy rápi­
damente y el producto no recibe mayor propor­
ción del precio final, sino posiblemente algo me­
nos que antes. La creación de EPCHAP ha contri­
buído en alguna medida a mantener el elevado ni­
vel de precios internacionales - más de US$200 
por tonelada c. i. f., que es como decir que el café 
colombiano estuviera a setenta centavos de dó­
lar - por las incertidumbres, por cierto infundadas, 
en el futuro de los suministros. La producción de 
azúcar está ¡'ntegramente controlada por el Estado, 
Es cierto que los "complejos agro-industriales" han 
sido transferidos a cooperativas, pero de hecho es­
tán administrados po1 elementos militares. En el 
campo bancario, la adquisición en 1970 del Banco 
Continental (del cual era socio mayoritario el Cha­
se Manhattan), del 1 nternacional (En el cual te­
nían intereses el Chemica l Bank, W. R. Grace y di­
versos otros grupos nacionales y extranjeros), y 

del Popular - que estaba al borde de la liquidación 
desde hace varios años - le he dado al Estado más 
de la tercera parte dé la banca comercial. Pero su 
importancia es mucho mayor, pues el Banco de la 
Nación ha entrado fuertemente en el campo Co­
mercial, y desde 1970 tiene el monopolio del pre­
financiamiento de la exportación y de los seguros 
en el exterior. 

Para el futuro habrá aún más control estatal. La 
Ley de Miner(a, próxima a salir, le dará sin duda a 
MINERO-PERU un papel importante en la comer­
cialización . Esa empresa también participará en la 
producción, si se materializan sus planes de inver­
sión. En la industria, la Ley de Industria le otorga 
al Estado el derecho a la propiedad de las indus­
trias básicas, tales como la siderúrgica, la petro­
qu¡'mica, cemento, papel, y, por supuesto, la elec­
tricidad. No se sabe cómo y cuándo el gobierno 
piensa hacer uso de ese derecho . La comunidad 
industrial puede llegar a ser otro elemento de con­
trol estatal. Legalmente las diversas comunidades­
que existen desde 1971 también en la pesque­
r(a - son propiedad de los trabajadores y emplea­
dos de las empresas, que deben aportar el 15o/o 
de las utilidades antes del impuesto a la renta- a la 
comunidad, más el 1 Oo/o que se distribuye, como 
se hac(a antes, entre los empleados. El conjunto 
de las comunidades, o sea la Comunidad Industrial, 
puede llegar a ser un gigantesco seguro social con 
derecho a adquirir gradualmente hasta el 50o/o de 
las empresas. El Estado tendrá sin ninguna duda 
una vo z importante, quizá la voz cantante, en la 
Comunidad. En el campo de las comunicaciones, 
el Estado adquirió en 1970, como era de esperar, 
la Compañ(a Peruana de Teléfonos, subsidiaria de 
ITT. y las agencias cablegráficas internacionales. 

En abril de 1971 se declaró en reorganización Ae­
rol(neas Peruanas, y es posible que el gobierno la 
tome a su cargo, as( como la Peruvian Corporation, 
que controla los dos principales ferrocarriles y ha 
estado siempre al borde de la bancarrota. 

El control directo o indirecto del Estado se justifi­
ca sin duda en muchos casos. Lo que preocupa, 
sin embargo, es la magnitud de la tarea que ha 
asumido la Junta, y que por ley desea asumir en 
el futuro, sobre todo en campos directamente pro­
ductivos. La eficiencia de las empresas estatales, so­
bre todo de las comerciales, constituye un interro­
gante para el futuro financiero del Perú. 

O-Situación Fiscal 
La gestión fiscal del gobierno de Lima ha sido has­
ta la fecha altamente exitosa. Las medidas tribu-



tarias adoptadas por el gobierno de Belaunde en 
julio de 1968 se han manten ido - salvo una reduc­
ción del impuesto a la gasolina en 1969 - e inclusi­
ve se han mejorado y reforzado. En 1969 se redu­
jo fuertemente el gasto de inversión pública, pero 
en 1970 se logró una sana situación fi sca l, a pesar 
de la recuperación de la inversión pública, aunque 
ésta sigue en términos reales por debajo de los ni­
veles obtenidos en 1967. El financiamiento del pe­
queño déficit fiscal de 1970- unos S/.3 mil millo­
nes sobre un gasto total aproximadamente de 
S/.40 millones exclusive la amortización de la deu­
da - fué facilitado por la gran afluencia de divisas, 
la cua l a su vez creó una gran liquidez en el sector 
privado y en la banca. Así, el défic it fué financiado 
t'ntegramente con absorción voluntaria de bonos 
del tesoro por estos dos sectores. Las perspectivas 
para el presupuesto bienal de 1971 - 1972 son me­
nos halagüeñas, sin embargo. Los ingresos corrien­
tes del gobierno central se presupuestan en S/.88 
mil millones, y los gastos co rri entes en S/.75 mil 
millones. La inversión del gobierno centra l se pre­
su puesta en S/.27 mil millones o sea 60o/o más que 
lo real izado en 1970, dejando un faltante de S/.14 
mil millones. En sí este déficit no es excesivo en re­
lac ión con el total presupuestado . El problema ra­
dica en que el faltante supone ya que se logre una 
reducción sustancial de la amortización de la deu­
da externa a través de una tercera refinanciación, o 
sea que el déficit sin refinanciación sería mayor. 

Para cubrir el faltante de S/.14 mil mil lones, la 
absorción de bonos del tesoro por la banca y por 
el sector privado será mucho menos fáci 1 que en 
1970; más aún, es probable que el financiamiento 
del tesoro resulte inflacionario, pues probablemen­
te una parte tendrt'a que obtenerse de los encajes 
bancarios, lo cua l tendrt'a un efecto monetario a 
todas luces semejante al de una expansión primaria 
de la banca centra l. ("maquinazo") . Un financia­
miento de S/.5 a 1 O mil millones anua les de esta 
naturaleza sert'a de una magnitud tal que pondrt'a 
en grave peligro la envidiable estab ilidad moneta­
ria de los dos últimos años, en los cua les los precios 
internos aumentaron a un ritmo de 6(:/0 . anual. 

E- Financiamiento Externo 

La tercera refinanciación que ha solicitado el go­
bierno a sus acreedo res en el Japón, Europa y Es­
tados Unidos - exc luyendo a las agenc ias interna­
cionales - es as1' fundamentalmente una medida de 
carácter fi sca l. Es poco probable que los acreedo­
res, los cua les se reunen en Part's a principios de 

mayo, rehusen el pedido peruano, aunque pasarán 
"por el aro" muy a regañadientes. El resultado im­
portante será la continuación de la escasez de cré­
ditos externos nuevos para el Perú, salvo para ven­
tas de equipos. En los dos años y medio del actual 
gobierno, la deuda pública externa se ha incremen­
tado en unos US$250 millones para alcanzar unos 
US$1.000 millones. Buena parte de ese aumento 
se debe a la adquisición de equipos para la defensa 
nacional. La nueva refinanciación que incluye estas 
nuevas obligaciones, incrementará sustancia lmente 
los pagos de los años 1974 y 1975, y probablemen­
te !os de 1973. El serv icio absorberá más del 20o/o 
de los ing resos corrientes de divisas. 

F-Balanza de Pagos 

La situación presupuestaria tiene as1' una influen­
cia clara sobre la balanza de pagos. En el año 1970 
las reservas internacionales oficiales se incrementa­
ron en US$243 millones, para alcanzar más de 
US$400 millones. Unos US$100 millones posible­
mente, o quizá algo menos, provinieron de la re­
patriación de capitales privados; otros US$100 
millones, en cifras redondas, de la transferencia de 
las reservas en oro y divisas de los bancos comer­
ciales al sector oficial, y el resto, del superávit en 
la balanza comercial. Sin embargo, el hecho de que 
este último alcanzó a US$430 millones, es decir, 
US$187 millones más que el aumento de las reser­
vas, demuestra que la balanza de capitales fue am­
pliamente deficitaria. La falta de crédito externo, 
en especial para las invers iones públicas, es causa 
determinante de esta situación. El nivel actual de 
reservas del pat's da amplio margen de flexibilidad 
a la poll'tica financiera. La pérdida de unos US$50 
millones de reservas internacionales en los dos pri­
meros meses del año en curso, aunque sin duda un 
fenómeno estacional, constituye sin embargo una 
advertencia: por amplias que sean las re servas y por 
fuertes que sean los contro les que las amparan, el 
monto de ellas podrt'a mermarse aceleradamente. 
Entre los factores que habrá que observar, por su 
posible influencia a corto o a mediano pla zo en la 
balanza de pagos, se encuentran la situac ión presu­
puestaria del gobierno, la tendencia sa laria l en las 
actividades de exportación, espec ialmente la pesca 
y la minen'a, y los precios de exportación, dift'ciles 
de prever en la actualidad. Por fortuna parece que 
en los últimos meses el gobierno ha fomentado una 
actitud menos tolerante hacia la CGTP, agrupación 
de fi liación comunista y de indudab le fuer za en tre 
los sindicatos mineros. 
Para el futuro a más largo plazo , la sol idez de la ba-



lanza de pagos, y por ende las posibilidades de de­
sarrollo, dependen de algunos factores claves. El 
desarrollo de nuevos ingresos de exportación es sin 
duda el requis ito más importante. Al igual que en 
otros pa¡'ses del continente, existe interés en las 
posibilidades de exportaciones no tradicionales. 
Hay esperan zas que el Grupo Andino logre nuevas 
exportaciones. En 1969 se creó el SERTEX, pare­
cido al CAT de Colombia, pero los trámites buro­
cráticos requeridos para su otorgamiento y utili za­
ción le restan la seguridad necesaria para que sea 
un instrumento promotor. El sector industrial está 
aún demasiado protegido para que se pueda espe­
rar de él un verdadero esfuerzo de exportación . 

G-Minería 

El futuro de la exportación depende en gran medi­
da de la minen'a. Hasta la fecha, el gobierno ha lo­
grado atraer a la Homestake Mining de San Francis­
co para efectuar una pequeña inversión de US$1 O 
millones, y a la Marcona Mining para que ampl¡'e 
su producción de mineral de hierro. Pero lo impor­
tante está aun por delante. El contrato para la ex­
plotación del depósito cupr(fero de Cuajone se fir­
mó a fines de 1969, pero hasta ahora el principal 
interesado, la American Smelting and Refining a 
través de su subsidiaria, la Sothern Peru Copper, ha 
hecho poco y dice que no puede obtener en condi­
ciones aceptables los recursos requeridos para el fi­
nanciamiento de la obra, que se estiman en 
US$335 millones. El gobierno ha entrado él mismo 
a su plir la falta de inversión en el curso de 1970 
revertieron al Estado las principales concesiones 
no explotadas del Cerro de Paseo, de Anaconda, y 
de la propia American Smelting and Refining (sal­
vo Cuajone). En febrero de este año M 1 N E­
RO-PERU llegó a un acuerdo prelim inar con un 
grupo franco-belga para el suministro de US$41 

millones de equipo para el desarrollo en Cerro Ver­
de, mina para la cua l se habr(a esperado que Ana­
conda hiciera las inversio nes necesarias de unos 
US$75 millones para la primera etapa. El contrato 
franco-belga se encuentra aún en etapa prelim inar , 
sin embargo y no constituye una garant1'a de cons­
trucción de la obra, sino un simple suministro de 
equipo . Los principales yacimien tos cupr~'feros por 
exp lotarse han sido ya ubicados y estudiados por 
sus ex-concesionarios. Técnicamente, la puesta en 
marcha de la construcción es entonces re lativamen­
te senc illa. El problema es el financiamiento : se re­
quieren un m(nimo de US$1.000 mi llones para la 
pr imera etapa de los diversos proyectos. 

La miner(a es la gran posibilidad para el futuro, pe­
ro falta aún una fórmula que permita su financia­
miento. La necesidad de fondos externos a largo 
plazo para el secto r público es el otro gran requisi­
to para la salida de la ba lanza de pagos. Si bien los 
proveedores de equipo, inclusive los pa1'ses socia­
listas han manifestado interés, escasea la ayuda a 
largo plazo de agencias internacionales. En 1970 
hubo una af luencia espec ial por causa del terremo­
to, pero para el futuro no hay una perspectiva de 
proyectos de gran escala listos para financiami ento 
internacional. Recientemente una misión de al to 
nivel del Banco Mundial visitó el Perú con el pro­
pósito de entablar un diálogo. A pesar de la buena 
impresión que parece haberse llevado la misión, 
detrás de las frases diplomáticas del Banco Mun­
dial subsiste el problema de la lnterna tio na l Pe­
troleum Company. Si el gobierno de Lima no ha­
ce por lo menos un pequeño gesto en el sentido de 
estar dispuesto a estudiar el asunto de la compensa­
ción - gesto pol(ticamente imposible- ser(a dif¡'ci l 
que el Banco Mundial acudiera hac ia el Perú con 
sumas importantes. 



ESTADISTICA SIMPLIFICADA 

Proyección 

1969 1970 1971 

Crecimiento del PNB real lo/o 7o/o 5o/o 

Exportaciones f. o. b. (millones de dólares) 866 1.048 980 

Importaciones f. i. f. (m illones de dólares) 601 619 670 

Reservas en divisas del Banco Central 

(fin del per(odo, millones de dólares) 168 318 n.d . 

Crecimiento del costo de la vida 5o/o 6o/o n.d. 

Gobierno Central (mi les de millones de so les) (1) Presupuesto 

Ingresos corr ientes n.d. 38 43 

gastos corrientes n.d. 32 36 
gastos de capital n.d. 9 13 

Déf icit n.d. 3 5 

Estadísticas monetarias (m iles de mil lones de so les) Enero 1970 Enero 1971 Variación 

Depósitos Banca comercial 23.4 36.4 56o/o 
Colocaciones 21 .8 30.5 40o/o 
Circulante 16.5 24.2 46o/o 

Fuente: Bolet(n del Banco Central de Reserva · proyecciones de nuestro corresponsal 

1) incluye algunas entidades descen tralizadas. 

e n 



VIVIENDA 
Y DESARROLLO 

URBANO 
SECCION PRIMARIA 

Consideraciones Generales 

El tema de la refo rma urb ana será motivo de in­
tenso anális is por el Congreso Nacio nal y la opi­
nión púb lica, cuando el pr imero inicie estu di o a 
fondo del proyecto que sobre la ma teria presentó 
el Gobierno Nacional. ( 1) Ya creó el Ejecutivo una 
comisión encaryada de revisar el proyec to y de 
buscar su armonización con otras inicia ti vas, espe­
cialmente con la del H. Senador Mariano Ospina 
Hernández. (2) 

A - Antecedentes legales 

An tecedente in mediato del ac tual proyecto es el 
de Vivienda y Desarrol lo Urba no, llevado a las Cá­
maras Leg islat ivas por la admi nistración Ll eras 
Restrepo. (3) Sin embargo, en tre las dos il)iciati­
vas med ian algunas diferencias de importancia, que 
serán expuestas oportunamente. Entre la presenta­
ción de los dos proyectos gubernamentales se ela­
bora ro n otros, el más conocido de los cua les es el 
del H. Senador Ospin a. (4) 

Algunas iniciativas de los proyectos, en materia de 
expropiaciones y tributo s, toman como base dis­
posiciones legales que han regido por muchos años. 

(1) Provecto de L ev "Sobre Reforma Urbana", pre­

sentado a la H. Cámara de Representantes por el 

Señor Mimstro de Desarrollo Económico, Dr. Jor­

ge Valencia Jaramillo, el 22 de octubre de 1.970. 

(2) La Comisión está integrada, por el Seí'ior Ministro 

de Desarrollo Económico, quien la preside; por los 

parlamentarios Drs. Mariano Ospma Hermindez, 

Ramiro Andrade v Julio Riascos; pot el Jefe da/ 

Departamento Nacional de Planeació n, el Gerente 

del Instituto de Crédito Temtorial (ICT) V otros 

funcionarios técnicos. 

(3) Presentado a la H. Cámara de Representants por el 

Ministro de Desarrollo Económico, Dr. Hernando 

Gómez Otálora, el 24 de septiembre de 1.969. 

Memoria del Ministro de Desarrollo Económico, 

1.910, T. 1, pp. 303 SS. 

(4) Provecto de Lev No. 12 de 1.910, presentado el 

11 de agosto (Anales del Congreso, afio XIII, No. 

30 pp. 520 v s.). 

As(, por ejem plo, los motivos de utilidad pú bli ca e 
interés social que pu eden invo carse para decre tar 
ex propiaci ones estaban consagradas en la Ley 1 a. 
de 1.943 (5) y en disposiciones anteri ores, va rias 
de las cual es datan de la década de los trein ta. (6) 
El impuesto sobre lotes ociosos est'lba prevista, 
aunqu e en diversa forma, en la Ley 81 de 1. 960, 
(7) fund amento de nuestro actual sistema tri buta­
rlo. 

B - Marco Poi ítico 

Desde hace algún tiempo, el tema de la re forma ur­
bana ha venido menci onán dose a nivel po l ltico; no 
obstan te, los proyectos gubernamentales han en· 
cont rado oposic ión, o por lo menos fria ldad, en 
importan tes sectores de la poi !ti ca naciona l. Existe 
acuerdo so bre la necesi dad de reformas en el área 
urbana, pero hay opiniones diferentes en cuanto a 
su orientación y con tenido especifico. 

Parece dificil que los proyectos se abran paso sin 
mediar un só lido acuerdo polltico, especialmen te 
si se tiene en cuenta que ellos .req uieren acción le­
gislat iva. Esta no podrla sustituirse por el ejerci­
cio de las facultades que el Articulo 122 de la 
Consti :ución Nacio na l con fi ere al Gobierno para 
casos de emergencia económica, ya que la citada 
norma se refiere a situac iones en las cuales sob re­
vengan hechos que perturben o amena cen pertur· 
ba r, en forma grave e inm inen te, el ord en económi· 
co o social del pals, y no a si tuaciones endémicas 
de desequil ibrio, como el déficit de viv ienda y el 
creci miento desordenado de las ciudades. 

Por lo demás, el acuerdo polltico debe ser tal, que 
no deje sin contenido, real y positivo a la reform a. 
Muchas vecos ltts discusiones po l lticas llevan a so ­
luciones puramente formales. que privan de espl­
ritu <1 los plallQS y programas sobre los cuales ver­
san. 

Probabl eme11te, el Goi.Jierno ha buscado un prin­
cipio de acuerdo polltico. mediante In creación de 
la comisió11 revisura del proyecto, u lu cual se hizo 
referencia. 

C- Planteamiento del problema: 

Es evidente el crecim iento de la población urbana 
f:n 1951 rcp1escn taba un poco menos de 40o /o 

(5) Artt'culv 1o. 

{6) Nota 74. 

(7) Impuesto de Acción Urbana (Ares. 94 v ss.) 



del total ( 8); en 1970 se estima en cerca de 60o/o 
(9). Esta tendencia continuará; para 1975 se prevé 
que 64o/o de los colombianos residirá en las ciu· 
dad es. ( 1 O) 

Se aprecia,al mismo tiempo, un crecimiento ma­
yor de las grandes ciudades, en comparación con 
las de menor tamaño. En el periodo intercensal 
1.951 -1.964 la tasa anual promedio de creci m ien· 
to de las tres ciudades más grandes del pais fue 
(11): Bogotá 7.00, Medellin 6.55 y Cali 7.19 por 
ciento. Estos porcentajes son superiores al de au­
mento de la población (3.2o/o) y al de incremen­
to de la población urbana (5.7o/o). Se prevé que 
en el futuro continuará el crecimiento de las gran· 
des ciudades, a tasas comparables con ias de años 
anteriores; para Bogotá se ha calculado entre 6o/o 
y 6.5o/o el ritmo de incremento de la población 
(12). En esta forma, en 1985 el Distr ito Especia l 
contará entre 5.9 millones y 6.8 millones de habi­
tantes, según el comportamiento de la tasa de na­
talidad y de las corrientes migratorias ( 13) 

Las causas del crecimiento urbano son conocidas 
Aumento de la pob.lación, por resultado de una al­
ta ta'sa de natalidad v de la extensión de la vida 
probable, y fuertes corrientes migratorias hacia los 
centros urbanos, especialmente a los de gran tama­
ño, en busca de empleo, mayores ingresos o más 
amplias oportunidades culturales v de esparcimién­
to. 

El aumento de la población urbana ha tra1'do por 
resultado déficit de viviendas y crecim iento desor­
denado de las ciudades, por falta de poi iticas ade­
cuadas de vivienda y desarrollo urbano. El Institu­
to de Crédito Territorial estima que en 1970 el dé­
ficit en el número de viviendas (déficit cuantitati ­
vo) era de 540 mil, y que las viviendas inconve­
nientemente construidas v dotadas (déficit cualt-

(8) Cálculo basado en las estimaciones del es tudio 

Análisis de la Estructura v Evaluación de la Fuerza 

de Trabajo Colombiana, de Roberto Junguito, Al­

varo López, Alvaro Reyesv Diego Salazar, Bogotá, 
1.970 p. 105 (Tabla 2). 

(9) Id., p. 111 (Tabla 5) 

(10) · Id. p. 111 (Tabla 5) 

(11) Fuente: Departamento Nacional de Planeación, 

Pian de Desarrollo Económico v Social 1970-1913, 

Bogotá, 1970, T 11, p. V- 19. 

(12) Olivares Juan, Proyecciones de la Población del 

Distrito Especial de Bogotá, 1965- 1985, Bogotá, 

1.970, p. 82 (Tablas 47 v s.) . 

(13) Id. pp. 74 ss. (Tabla 41 ss.). 

tativo) ascendia a más de 681 mil (14). Si no se 
adoptan medidas adecuadas v oportunas, estos dé­
ficit seguirán aumentando. En efecto: Las necesi­
dades anuales de nuevas viviendas, surgidas del 
crecimiento demográfico para ciudades de más de 
30.000 habitantes asciende a 115.000 en 1971; 
122.000 en 1972; 130.000 en 1973, v 139.000 
en 1974. De otra parte, en 1969, último año con 
cifras definitivas, el nC1mero de viviendas financia­
das por el Instituto de Crédito Territorial v por el 
Banco Central Hipotecario fue solamente de 
26 620. ( 15) Piénsese, además, en las viviendas ad i­
ciona les a las previstas para 1971 -74 que seria me­
nester constru1'r con el f in de reducir el déficit ac­
tua l de 1.200.000 habitaciones, al cual se hizo re­
ferencia. 

D- Prioridad de una solución. 

Ex1ste pues, un problema urbano que tiende a agu­
dizarse, ( 16) consistente en déficit cuantitativo y 
cualitativo de vivienda y de servicios públicos y en 
crecimiento desordenado de las ciudades Este he­
cho, unido a tasas apreciables de desempleo sugie­
re la conven iencia poi itica y social de adelantar un 
programa ambicioso de reforma urbana y destinar 
a él recursos apreciables. 

Podria objetarse, sinembargo, que dicho programa 
carece de la su fici en te prioridad para destinarle 
parte considerable de los escasos recursos con que 
cuenta el pais. En otras palabras, se presenta al in­
quietud de si hay razones económicas válidas para 
dar ci erta prioridad a los programas urbanos en el 
proceso de asignación de recursos. 

Parece que a tal interrogante deba darse respuesta 
afirmativa. Los objetivos de la politica de desarro­
llo son, entre ot ros y principalmente, generación 
de empleo, fortalecimiento de la balanza de pagos 
y mejor distribución del ingreso. Dado el carácter 
marcadamente sciciai de la reforma Uíbana y de los 
sistemas tributarios e incentivos de diverso género 
que la acompañan, no parece aventurado afirrnar 
que el!a contribui ria, en grado apreciable, a la re-

(14) Proyecto de Ley Sobre Reforma Urbana, ed. cit. 

Exposición de Motivos, anexos 1 v 2. 

( 15) D epartamento Nacional de Planeación, Plan de 

Desarro llo Económico y Social 1970-1973, Bogotá, 

1970, T. l. pp. VI!- 76 V 77. 

(16) Lauchin Currie, Una Politica Urbana Nacionalpara 

Colombia, Fundación para el Progreso de Colombia 

mimeógrafo, 1.962, especialmente pp. 6 v 11. 



distribucion del ingreso. De otra parte, conviene 
discutir con mayor amplitud, sus efectos sob re ge­
neración de empleo y balanza de pagos. 

1. - Generación de empleo. Es conocido que los 
programas de vivienda y servicios urbanos 
generan cantidades apreciables de empleo 
directo, especialmente para mano de obra 
no ca lificada; la relación que existe entre in­
versión y ocupación en la industria de la 
construcción es muy favorable para esta últi­
ma. 

Hay quienes consideran que si bi en la indus­
tr ia de la construcción y por ende los pro ­
gramas de vivienda y dotación de servicios 
públicos urbanos generan aprec iab le em pleo, 
no por ello solucionan la desocupación en las 
ciudades porque inducen migraciones mayo­
res, estimuladas por la posibilidad de encon­
trar ocupación y eventualmente, de adqui­
rir vivienda. No compartimos este criterio , 
por las siguientes razones: El incentivo de ob­
tener vivienda no parece determinante del 
movimiento migratorio que se regist ra en el 
país. El alici en te de encontrar empleo si pue­
de est imular corrientes migratorias adiciona­
les hacia las ciudades donde se adelanten 
programas de desar rollo urbano. De otra par­
te, no es previsib le que la migración adicio­
na l sea de tul magnitud como para anular el 
aumento de la demar1da laboral generado 
por dichos programas. Es verdad que en 
ciertos países y dentro de ciertas circunstan­
cias se ha observado que en un principio y 
hasta cierto límite, incremento más que pro­
porcional en la oferta de traba jo ; pero en una 
nación como Colombia, con corrientes migra­
torias de gran magnitud ya existentes es po­
sible prever que estas últimas, no aumenten 
hasta el extremo de producir ava nce más que 
proporcional Además, el aumento que pue­
da resultar no correspondería exactamente a 
incremento de la desocupación sino a que 
se haría aparente ei desemp leo disfrazado 
que cobija a quienes emigran a las ciudades 
er:1 busca de ingreso mínimo para subsistir. 

La experiencia colombiana parece co rrobo­
rar las afirmaciones del pá rrafo anterior. En 
el período 1.968 - 1.970 se emprend ieron 
programas muy am bi ciosos de obras públ i­
cas municipales en Bogotá y en Ca li. A pesar 
de que existió cierto aumento de migración a 
Cali, en ambas ciu dades disminuyó ap rec ia-
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blemente la tasa de desempleo. ( 1!) 

Se dice también que la ocupación generada 
por planes de construcción de viviendas y de 
obras públicas municipales es transitoria y 
que el ingreso de los traba jadores de la cons­
trucción es generalmente bajo. A lo primero 
obse rvamos que, dada la magnitud actual y 
futura del prob lema de viv ienda y de servi­
cios púb licos municipa les, los programas 'ten­
dientes a solucionarlos tendrán, por fuerza, 
carácter permanente, durante muchos años. 
Se recuerda aquí que el déficit cuantitativo y 
cuali tativo de vivienda asciende a más de un 
millón de viviendas; que la población urba­
na ha creci do a 5.7o/o, en promedio anual, 
en el periodo intercensal, y que el avance de 
la población en las ciudades mayores ha sido 
superior al 6o/o. Por cuan to hace el nivel de 
ingresos de los trabajadores de la cons­
trucción, naturalmente son bajos; pero los 
desocupados carecen de ingresos. 

2. - Balanza de pagos. -- El efecto de programas 
de vivienda y desarrollo urbano sobre la ba­
lanza de pagos seria mínimo, pues la cons­
trucción de casas y las obras de uso común 
no tienen ningún componente importado o 
los insumas extranjeros son bajos. Es verdad 
que tales programas no generan divisas, corno 
si las generan los proyectos de expo rtación . 
Pero si el asunto se mira desde el ángulo del 
empleo, es dec ir, si se piensa que el fortal e­
cimiento de la balanza tiene por objeto pro­
mover el empleo, proyectos alternativos que 
logren esta finalidad, corno los de vivienda y 
desarrollo urbano deben tener la misma 
Prioridad. 

3. - El sector urbano y otros sectores. -- Los co­
mentarios anteriores no deben interpretarse 
en el sentido de que, en aras de la reforma 
urbana, se descuiden las politicas industrial 
y agraria. Entre todas debe mantenerse ade­
cuado equilibrio, ya que se comp lementan 
entre si. La industria lización permite crear 
empleos permanentes y ofrece ingresos ma-

(1 7) La tasa de desocupación en Bogo tá disminu yó du­
rante la ejecución del programa de d esarrollo de la 
ciuda d (1. 967-69), así: 

1.96 7 1.969 

Ma rzo 16.0 11.0 

Junio 12.7 11.6 

Sep tiem bre 10.6 8. 9 

Diciembre 9.5 6. 9 



yores; el fomento de la agricultura contribu· 
ve a frenar el éxodo de los campos. Pensa· 
mos, de otra parte, que en el pasado no se ha 
dado suficiente importancia al problema ur­
bano y particularmente al de vivienda. Revi· 
sando el cuadro sobre composición sectorial 
de la inversión pública del gobierno central, 
entre 1966 y 1969, se observa que la vivien­
da representó entre 3.8 y 5.3o/o del total, al 
paso que el sector agropecuario participó 
del 41 .5 al 50o/o. ( 18) En los cálculos del 
plan de desarrollo ( 1970-1973) se mejora en 
algo esta situación a favor de la vivienda, que 
participar(a entre el 5.3 y el 5.8o/o, en com­
paración con la agricultura que representa­
rla entre el 35.8 y el 37.5o/o de la inversión 
del gobierno central. ( 19) 

E. - Viabilidad de los planes. 

Al responder las objeciones sob re distribución de 
recursos se habló del empleo, y por lo tanto, del 
trabajo como facto r de la producción. Conviene 
anal izar otros facto res e insumas necesarios para 
un programa de reforma urbana: 

1.- Recursos Financieros.- No debe ocultarse la 
magnitud de los recursos financieros necesa· 
rios para adelantar un plan vigoroso de vi­
vienda y desarrollo urbano. Si se aspira a 
eliminar en los próximos cuatro años un por­
centaje apreciable del actual déficit de vi­
vienda (estimado en más de 1.200.000 habi­
taciones) 20o/o, por ejemplo, se necesitarían 
recursos del orden de $13.000 mi !Iones o sea 
9o/o aproximadamente del PIB, en promed io 
anual, frente a algo más de $2.000 mil.lones 
que el Instituto de Crédito Territorial y el 
Banco Central Hipotecario destinan en la ac­
tualidad a financiar vivienda. (20) Deben te­
nerse en cuenta, además, las inversiones que 
requerirán los servic ios públicos y las obras 
de dotación común: parques, centrales de 
transporte. etc. 

(18) Plan de Desarrollo Económico v Social 1970 - 1973, 

Bogo tá, 1970, T. 11, p. Xl -46 . 

(19) Id. 

(20) El cálculo. de recursos financieros para la vivienda es 

eminentemente t entativo v d e aproximación; se 

propone simplemente mostrar un orden de magni· 

tud. Hab ida cuenta del Costo promedio de las vi· 

vi en das del l . C. T. (38.000) v , de la financiación del 

Banco Central Hipotecario ($93.400) se estima en 

cerca de $12.000 el costo de cada so lución. Natu­

ralmente esta cifra puede variar según las polfticas 

de las dos instituciones v de las d emás que inter· 

La movil ización de los recu rsos necesarios de 
ahorro y de crédito hacia la vivienda parece 
viable, sinembargo, a través de la cédula hi· 
potecaria ; de la tra nsformación progresiva, 
aunque parcial, del Banco Central Hipoteca­
rio en banco central de ahorro para la vivien­
da y el desarrollo urbano, con posibilidades 
de redescuento de obligaciones de interme­
diarios financieros (bancos, co rporaciones, 
&), y del fortalecimiento de las operaciones 
del Instituto de Crédi to Territori al. También 
mediante el estimulo al ahorro puro y con­
tractual y a través de mecanismos de redes­
cuento para f inanc iación interina, a corto 
plazo, en el Banco de la Répública. 

Estos aspectos financie ros se discutirán más 
adelante. Conviene ahora observar que ell os 
cons tituirán base del proyecto de ley sobre 
Vivienda y Desarrollo Urbano del anterior 
gobierno, pero no aparecen, con la misma 
claridad y precisión, en el de Reforma Urba­
na de la actual administración. Ello es lamen­
table. A través de mecanismos financieros se 
podr(an lograr avances fundamentales en los 
programas de vivi enda y desarrollo munici­
pal, como de hecho se han observado, a tra­
vés del Fondo Financiero de Desar roll o Ur­
bano, del fortalecimiento de los ingresos del 
Central Hipotecari o y de las recientes y nue­
vas orientaciones de éste. La experiencia en 
materia agrícola e indust ri al de mecanismos 
financiero aná logos, como los fondos finan­
cieros agrícola e industrial, muest ran prácti­
camente la importanc ia de los instrumentos 
financieros en Col ombia para es timular los 
distintos sectores de la economía. 

2.- fJiateriales de construcción. - Naturalmen te, 
programa de reforma urbana requiere tam­
bi én provisión suficiente de materia les de 
construcción. Se ha observad o que un plan 
súb ito y masivo de constru cc ió n de habita­
ciones y de obras públ icas en las ciudades 

vengan en los planes d e dotación de vivienda. Se tra­

ta d e una cifra mfnima. Dicho precio unitario se 

aplica a un total de 946.000 viviendas que habría 

que constrvfr entre 1970 v 1914. Según el Plan de 

Desarrollo se requieren 506.000 viviendas en ta l 

perlado para absorve el crec im iento de las pobla­

ciones de 30.000 habitantes o más conforme a es­

timaciones del Departamento de Planeación, el défi· 

cit de vivienda (cuantitativo v cua lita tivo) es d e 

1.200.000 viviendas (20o/o: 240.000 viviendas). 

Ver Plan de Desarrollo Económico v Social 1910· 

1973, ed.cit. T.l.pp. Vll-76v77. 



codría prec ipitar la demanda de articulas pa­
ra construcción, frente a una oferta relativa­
mente inelástica, y ocasionar aumento de 
precios, sin L,t:nefic io rea l alguno. Pa ra evitar 
problemas de esta naturaleza, es indispensa­
ble que se gradúen los planes de reforma ur­
bana, teniendo en cuenta la disponibilidad 
de artículos para la construcción y que se dé 
estimulo financiero, y aún tributario, a la 
producc ión de tales bienes. Existen procedi­
mientos de financ iac ión, a través del Fondo 
de Inve rsiones Privadas FIP y del Instituto 
de Fomento lndustriaiiFI; en relación con el 
1 F 1, se dispuso en el decreto 687 de 1967 
sobre bonos de valor constante que diera 
prioridad a la formación de industrias pro­
ductoras de artículos para la construcción. 

Si bien en esta materi a, según queda expues­
to, debe pro cederse con ca utela, no se ve ra­
zón suf iciente para prescindir de una reforma 
urbana po r temor a escasez de artículos para 
la construcción. Aparte del cemento, para cu­
ya producción pueden adoptarse medidas es­
peciales de estimu lo, en tre ellas la liberación 
de precios ya establecida, no parece inminen­
te que se presente escasez en materiales para 
la construcción. El acero y el hierro estructu­
ra l pueden importa rse, si fuere el caso; ladri­
ll os, agregados y madera pueden producirse 
en abundancia y co n su fici ente celeridad en 
el pals; la capac idad de la industria de porce­
lana san itaria parece adecuada. 

Por lo demás, debe tenerse en cuenta que la 
discusión, aprobación y ejecución de un pro­
grama tan ambicioso como la reforma urba­
na torna ti empo, el cual bien pu ede aprove­
charse en el estimulo, prospectac ión y desa­
rroll o del aum ento necesar io en la pro­
ducción de articulas par,a la construcc ión. 

F. -- Orientación general de las soluciones: 

Teniendo por sen tado que existe un problema ur­
bano y que éste requiere soluciones, surgen crite- . 
rios diversos sobre la forma que estas deban reves­
tir. 

1. - Planeación del desarrollo urbano. Media 
acuerdo en el punto de partida sobre la ne­
cesi dad de programas cuidadosamente el de­
sa rrol lo de las ciudades. Hay, de otra parte, 
diferencia en cuanto al grado de intervención 
del gob ierno cen tral en este proceso. El pro­
yecto del H. Senador Ospina Hernández re­
caba la necesidad de descentrali za r el proce-
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so de planeación urbana y de crear o utili zar 
mecanismos, especialmente financieros, para 
el desarrollo y fortalecimiento de las oficinas 
regionales y locales de planeación. {21) El 
proyecto sobre Reforma Urbana de la actual 
administración contempla un grado de inter­
vención del gobierno central, principalmente 
a través del Consejo Nacional de la Reforma 
Urbana y del Instituto Nacional de Desarro­
llo Urbano y Vivienda, que prácticamente 
desplaza a estos organismos la actividad de 
las oficinas regionales {22). El proyecto sobre 
Vivienda y Desarrollo Urbano del anterior 
gobierno preveía ciertos beneficios financie­
ros, corno el acceso al Fondo Financiero Ur­
bano, para lograr que las Oficinas municipa­
les de planeación cumplieran requisitos mí­
nimos de organización administrativa. {23) 
En fin, el ponente del proyecto sobre Refor­
ma Urbana propone también fortalecer las 
oficinas regionales de planeación, pero otor­
ga a los organismos centrales una función 
supletiva, que deberá ejercerse en caso de 
inacciór. de tales oficinas. {24) 

Una sana lógica en la organización adminis· 
t rativa sugiere, desde luego, la conveniencia 
de descentralizar el proceso de planeamiento 
urbano, siempre que se asegure calidad ad· 
ministrativa y técnica y manteniendo un 
moderado nivel de fiscalización. De allí que 
no resulte muy atractivo en este aspecto el 
proyecto de ley sobre Reforma Urbana, el 
cual establece un excesivo grado de centrali­
zación de funciones en los organismos na­
cionales. De otra parte, la ausencia casi total 
de facultades de inspección y vigilancia y de 
actividad supletoria del gobierno nacional 
que se parecía en el proyecto del Senador 
Ospina Hernández, causa preocupación, da­
das las deficiencias de muchas de las organi­
zaciones municipales del país. Un punto in­
termedio, que busca armonizar el imperati· 
vo de descentralización con las necesidades 
de vigilancia y de acción supletiva, se en­
cuentra en los incentivos del proyecto sobre 
Vivienda y Desarrollo Urbano y en las dispo­
siciones contenidas en el pi iego de modifica­
ciones del ponente del proyecto de ley de la 
actual administración. 

(21) Arts. 4o. y ss. 

(22) Arts. 3o. y lo. 

(23) Art. 21. 

(24) Especialmente Art. lo. del pliego de modificacio-

nes. 



2.- Estado y particulares. -- Supuesto un grado 
mlnimo de planeación del desarrollo de las 
ciudades, surge la pregunta de cómo ejecutar 
el plan y en qué forma lograr su realización . 
Estos interrogantes se relacionan, en forma 
directa, con el papel del Estado y de los par­
ticulares en el proceso de desarrol lo. 

En paises soc ialistas, el sector público asume 
responsab ilidad total por la ejecución de los 
planes de vivienda, servicios públicos muni­
cipales y dotación comunitaria, lo cual im­
plica el traslado de la propiedad urbana de los 
particulares al Estado; algunas veces, previa 
una etapa transitoria en la cual puede el 
arrendatario adquirir titulo sobre la vivien­
da o habitación que ocupa, a través de pro­
cesos de expropiación con tra los dueños. 
(25) 

En naciones como Colombia, donde el pro­
ceso de desarrollo se adelanta conjuntamen­
te po r la iniciativa privada y por el Estado, 
no encajan por definición, sistemas co mo los 
descritos. Si deseamos mantener nuestra tra­
dición, es menester buscar soluciones que 
permitan y fomente11 la participación de la 
iniciativa privada, aliado de la acción estata l. 

Dentro de tal orientación, juegan papel muy 
importante los est imulas y facilidades que el 
Estado pueda dar a los particulares para la 
construcción, venta y adquisición de vivien­
das. 

3. - Incentivos a la oferta de viviendas. La oferta 
de habitaciones podrla fortalecerse a través 
de incentivos que movilicen recursos de di s­
tinta lndole hacia tal objetivo. Este era el as­
pecto fundamental y la orientación básica 
del proyec to de ley sobre Vivienda y Desarro­
llo Urbano y de algunas normas que lo prece­
dieron, como el decreto 687 de 1967, org~­
nico de los bonos de valor constante para se­
guridad social. En las normas citadas se daba 
prelación a las operaciones financieras del 
Insti tuto de Fomento Industrial en favor de 
industrias de articulas para la construcción; 
se prevela finan ciació n interina de urbaniza­
ciones y viviendas, con redescuento en el 
Banco de la Repúbiica . 

Se estimulaba la financiación a largo plazo, 
fortaleciendo los sistemas existentes de eré-

(25) Cuba, L ev constitucional de 14 de octubre de 

1.960, Art. 1o. 
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dito y creando nuevos canales. Los mecanis­
mos actua les se fortaleclan, encauzando más 
recursos financieros hacia el Instituto de Cré­
dito Territorial y permitiendo, a través de 
una revis ión de las inversiones forzosas de 
secciones y cajas de ahorro, compañías de 
seguros, sociedades de capitalización y fon­
dos de inversión, una mayor disponibilidad 
de recursos de ahorro para la adquisición o 
construcción de viviendas. 
Entre los nuevos instrumentos se contaba la 
transformación, progresiva pero parcial, del 
Banco Central Hipotecario en verdadero ban­
co central de vivienda y ahorro, con opera­
ciones de redescuento, a las cuales tuvieran 
acceso otras instituciones financieras, espe­
cia lmente corporaciones y bancos. (26) Da­
do el ca rácter de banco central de ahorro y 
viv ienda, y ten iendo en cuenta la importan­
cia fundamental de su papel, se preveía la 
naciona lización del Central. (27) 

Como puede apreciarse, los estl'mulos finan­
cieros cubr ían la totalidad del proceso de 
construcción de las viviendas y los diferentes 
facfores que en ella participan . Según se ve­
rá más adelante, estos estimulas no son muy 
claros en los dos proyectos posteriores, el 
gobierno y el del Congreso. 

Tambi én los estimulas tr ibu tarios juegan pa­
pel muy importante para incrementar la 
oferta de vivienda. El proyecto sobre Vivien­
da y Desarrollo Urbano proponla crear un 
certificado de fomento a la vivienda popular, 
similar al certificado de abono tributar io Que. 
rige para las exportaciones, a fin de estimular 
la construcción de viviendas populares. (28) 

4. - Subsidios para adquirir vivieuda. Los subsi­
dios para adquisición de viviendas resu ltan 
más debatib les que los estl'mulos encamina­
dos il aumentar la oferta. T rad ic ionalmente 
se han otorgado en el pals para viviendil popu­
lar. a través del Instituto de Crédito Ter rito­
rial, (29) y aún en ocasiones, a través del 

(26) En materia de imtrumentos financieros del pro· 

vecto d e ley sobre Vivienda v Desarrollo Urbano. 

ver especialmente Arts. 20 ss. 

(27) Proyecto de ley sobre Vivienda v Desarrollo Urba­

no. Art. 3o. 

(28) Arts. 38 V SS. 

(29) Ver Plan de Desarrollo Eco nómico V Social 1970-

1973, ed. cit. T. 1, pp. VIl. 82 V 84. 



Banco Central Hipotecario, para viviendas 
lujosas. Normalmente tales subsidios han re­
vesti do el carácter de ta sas de interés muy 
bajas, algunas veces negativas, en el sentido 
de ser inferiores al porcen taje de deprecia­
ción monetaria. 

Es elemental que deban revisarse y eli minarse 
subsidios para la adquisición o co nstrucción 
de viviendas suntuarias. En genera l, debe des­
cartarse toda clase de subsidios que no esté 
impuesta por la imposibilidad de adquirir vi­
vienda mlnima, dado el nivel de ingreso de 
los presuntos adquirientes. Estudios del De­
partamento Nacional de Planeación muestran 
que unidades fam iliares con ingresos infer io­
res a $700.oo no pueden adquirir vivienda 
y que aquellos cuyos ingresos flu ctúan entre 
$700.oo y $850.oo no podrían comprar la sin 
una subvención de en t re 36o/o y 0.36o/o del 
precio de venta. (30) 

Aún en tales casos ex tremas, se discute la 
conveniencia del subsidio. El asunto es deba­
tible, desde el punto de vista económico y 
aún social. Es posi ble que la medida más 
aconsejable para zonas de tugurios no sea la 
construcción y subs idio de viviendas, sino la 
extensión y mejoramiento de redes de servi­
cios públicos. Por razones de solidaridad so­
cia l debe darse a ta les programas máxima 
prelac ión, como se hizo en los últimos años, 
a través de aportes del presupu esto nacio nal 
para el Fondo de Redes del 1 nstituto de 
Crédito Territorial. 

Los subsidios para la adquisición de viviendas 
por moradores de tugurios, cuyos ingresos fa­
miliares no lleguen a $700.oo impondrlan 
una carga demasiado pesada para el Estado, 
con benef icio de un nümero reducido de fa­
mi l ias, cuya situación cultura l requeriría ma­
yor ava nce, a fin de que obtenga plenos be­
neficios con la adquisición de vivienda. 

Más claro es el caso de las unidades famili a­
res que requerir lan ayuda parcia 1 y modera­
da del Estado: la carga fiscal sería menor por 
solución y la si tuación cultural del adjudica­
tario le permit iría benefic iarse más de la vi­
vienda. Pod rla pensarse en programas de vi­
vienda subsidiados, a través del Instituto 
de Crédito Territo ri al. Las pérdidas en que 

(30) El Sector Vivienda - Descrip ción - Desarrollo y Ba­

ses de Pol ítica, D.N.P.-28 1- UDRU, 1969, Cuadro 

No. 15. 
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éste incurra por diferencia entre la tasa de in­
terés de subsid io y el costo que representa 
obtener los correspondientes recursos se cu­
brirla a través de apropiaciones del presu­
puesto nacional, y cor¡ utilidades del Inst itu­
to resultantes de la urbanización de terre­
nos (especialmente de los que el proyecto 
sobre Reforma Urbana denomina de reserva) 
o proveni entes de tasas de interés superiores 
cobradas a gentes de medianos recursos. 

Lo último tiene el peligro de que el Inst ituto 
se desvle de su órbita normal de funciones, 
cual es proveer vivienda para gentes de esca­
sos recursos. 

Muchas veces los subsidios del Instituto y de 
ot ras entidades, para la construcción o ad­
quisición de vivienda, han resultado excesi­
vos, como consecuencia de una elevada tasa 
de inflac ión, que en ocasiones· supera el in­
terés de los préstamos respectivo s. Pa ra so­
lucionar esta situación incoveniente hay dos 
caminos.: Tasas de interés adecuadas y su­
periores a los porcentajes previsibles de deva­
luación, o cláusulas que incrementen los pa­
gos en favor de las entidades financieras, en 
proporción a la depreciación monetaria y al 
porcentaje de inflación. En el caso de Co­
lombia, donde las tasas de inflación han sido 
tradicionalmente de 13o/o y han disminu¡'­
do en los ültimos años al 7 u So/o, parece 
mejor la primera alternativa, o sea la de tasas 
de interés suf icientemente elevadas para 
co mpensar la devaluación, lo cual no es po­
sible en pal9es con ritmo .de inflación muy 
acelerado. Esta so lución es más aconse jable 
que las cláusulas móviles, pu es estas generan 
inflación y pueden dar lugar a pres ion es polí­
ticas para detener su aplicación, cuando el 
proceso inflacionario reviste mayor intensi­
dad. 

5. - Desa rrollo urbano. Naturalmente un proceso 
de reforma urbana no debe limitarse a pro­
gramas de vivienda. Ha de procurar también 
un desarrollo más ordenado de las ciudades. 
Ya se .hi zo referencia a la necesidad de es­
tructurar planes que regulen el crecimiento 
de las ci!Jdades, previos los estudios técn i­
cos y con las diferencias necesarias que im­
pongan las características propias de cada 
ciudad. 

6. - Densificación. Destacados estudiosos del pro ­
blema urbano temen la extensión de las ciu-



dades y abogan por una mayor densifica­
ción , con argumentos dentro de los cuales se 
destaca el menor costo que ellos imputan a 
los servicios públicos, espec ialmente vías, 
transportes, acueducto y alcantaríllado ; la 
necesidad de evitar decadencia de las zonas 
céntricas y la invasi ón de reg iones aprovecha­
bles eficientemente para la agricultura o co­
mo eventual reserva de recursos naturales. 
(31) 

El objetivo de densificación y la co nvenien­
cia de evitar operaciones especulativas, ha­
cen aconsejable, aparte de la planificación de 
las ciudades, y para que ésta sea eficaz, gra­
var con suficiente intensidad los so lares ocio­
sos de las ciudades y establecer zonas de re­
serva o cinturones verdes en torno de ellas. 

De otra parte, el bienestar de los habitantes 
pugna -con la vida de grandes centros, alta­
mente densificados; de allí que el proceso de 
densificac ión tenga límites. 

7.- Ciudades nuevas, intermedias y satélites. Si 
se considera indeseable el crecimiento exce­
sivo de las ciudadc3, surgen como alternativas 
el fomento de ciudades satélites o la concen­
tración de recursos en ciudades intermedias, 
o en fin, la fundación de nuevos centros ur­
banos, como Brasilia. 

No es seguro que el sistema de ciudades sa­
télites solucione los defectos anotados res­
pecto al aumento en extensión de las grandes 
ciudades. A pesar de cinturones que en tor­
no a estas puedan señalarse, se irán creando 
áreas metropolitanas, en ·las cuales los servi­
cios públicos pueden dificultarse o encare­
cerse. 

La localización y costo de proyectos como 
el de Brasilia los hacen poco viables y polí­
ticamente controvertibles. 

Queda la alternativa de fortalecer las ciuda­
des intermedias, a pesar de que éstas crecen 
ya en forma muy apreciable, con tasas del 6 
al lOo/o. Esta política se ajusta ala meta de 
.desarrollo regional balanceado que contiene 
el plan de desarrollo económico y social, y 
coincide con una tradicional aspiración na­
cional, que por vaga e imprecisa que sea, no 
deja de tener permanente vigencia: La des­
centralización y el avance equilibrado del 
país. 

(31) Ver nota 16. 
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En todo caso, la polémica acerca de si de­
ben fo rta lecerse ciu dades intermedias, sa­
télites o nuevas metrópolis pierde parte de su 
importancia teniendo en cuen ta que ya exis­
ten en nu estras grandes ciudades graves pro­
blemas de viv ienda y desarrollo urbano, exi ­
gen solucio nes inmediatas. 

8.- Servicios públicos y dotación comunal. Al la­
do de la vivienda y de la programación del 
crec imiento de las ciudades, la poi ítica urba­
na debe comprender la planeación, amplia­
ción y mayor ef iciencia de los serv icios públi ­
cos y de la dotación comunal. 

El tema de los servicios esca pa a la ex tensión 
limitada de este ensayo y constituye, de por 
s(. tema especial. Se observa, solamente, que 
para vías y parques y para obras recuperabl es 
por va lori zac ión o por otros medios, puede 
prestar con tribución muy importante el Fon­
do Financiero de Desarrollo Urbano, modifi ­
ca do y am pl iado , en la forma qu e más ade­
lante se describe. (32) 

En lo relativo a dotación comuna l, muchas 
de estas obras, como los terminales de trans­
porte, son rentables y para ellas pu ede lo­
grarse cierto interés del secto r pr ivado, con 
adecuados estímulos. 

9. - La i11iciativa privada y el bien común. Los 
programas de vivienda y desa rrollo urbano, 
según se anotó, deben ser labor compart ida 
del Estado y de los particulares. Este debe 
fom entar la iniciativa privada a través de me­
didas crediticias, tr ibutarias y de otra índ ole, 
a las cua les ya se hizo referencia; debe, igual­
mente, supli r las deficiencias del sector pri­
vado, particularmente mediante la provisión 
de servicios públicos municipales y de dota­
ción comunitaria, labor que por su misma nn­
turaleza está fuera del alcance de los recursos 
privados o que no es atractiva para los par­
ticulares. Fi ~almente , compete al Estado sub­
sidiar a las clases de menores recursos, a tra­
vés del Fondo de Redes y de subvenci ones 
para la adquisición de vivienda, dentro de los 
límites expuestos, en su oportunidad, en este 
ensayo. 

Corresponde así mismo al Estado ve lar por­
que la actividad de los particu lares se enea-

. mine al bien común y establecer los deses­
tímulos y las med idas correctivas necesarias 

(32) Arts. 20 V 22. 



para tal fin. Esta consi deración general tiene 
importantes apl icacio nes en el campo de la 
poi íti ca urbana; muy especialmente, en lo 
tocan te al ejerc icio del derecho de propied ad 
sobre inmuebles urba nos. 

Se requiere, en primer térm in o, procurar una 
oferta normal de terrenos urbanos y evitar 
enriquecimientos sin causa que pueden deri­
va rse de la valori zación de solares, por el 
simple crecim iento de las ciudades. Probab le­
mente este último objetivo es el más impor­
tante de los dos, ya que el precio de los te­
rrenos no representa parte apreciable del va­
lor tota l de los inmuebles urbanos, y por lo 
tanto el incremen to de la oferta de tierras no 
va riaría sustancia lmente el costo de los pro­
gramas de vivienda. 

Al lado de la regulación de la oferta y de la 
elim inac ión de ganancias injustificadas se de­
be procurar también que el uso y destinación 
de los terrenos urbanos corresponda a las ne­
cesi dades y conveniencias del desarrollo de 
cada ciudad , expresadas en los respectivos 
planes de desarrollo urbano. 

De lo dicho en los párrafos anteriores surge la 
conveniencia de med idas que desestimulen la 
tenencia de lotes ociosos, tales co mo el im­
puesto de acción urbana propuesto en el pro­
yec to de ley so bre Vivienda y Desarrollo Ur­
bano y mantenido en el nuevo proyecto so­
bre Reforma Urbana, bajo el nombre de im­
puesto de desarrollo urbano. Este impuesto 
incrementará la oferta de terrenos o su utili­
zación por los propietar ios, y ev itará ganan­
cias injust ificadas. 

Simi lares resultados pueden lograrse med ian­
te el señalamiento y congelac ión de zonas 
de reserva para atender el creci mien to de las 
ciudades; de ellas se tratará más adelante, al 
analiza r el proyecto sobre Reforma Urbana. 

Es frecuente la necesidad que tiene el Esta­
do de propiedades para planes de vivienda o 
pa ra obras de avance urbano. Se requieren 
proced imientos ági les que permitan la ráp ida 
adquisic ión de los terrenos respectivos y de 
no rmas que garanti cen un prec io equi ta tivo 
para el Estado y para los particulares. De allí 
que los di st intos proyectos de re forma orba­
na se refieran a la expropiación: motivos de 
utilidad púb lica e interés socia l para decre­
tar la, procedim ien to judic ial , monto y pago 
de la indemnización. 
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Con el uso ad ecuado de ·la propiedad urba na 
se relac io nan tamb ién los problemas de titu­
lación de terrenos invadidos e indemnización 
a los prop ie tarios; régimen de inquilinatos y 
conveniencia o inconven iencia del control de 
arrendamientos. 

Los proyec tos gubernamenta les de las dos 
últimas administ racio nes contemplan estos 
aspectos. Hay en ellos normas encaminadas a 
regula rizar la situación jurídica de asenta­
mientos urbanos no legalizados; facultades 
para que el gobierno dicte providencias so­
bre inquili natos, disposiciones sobre régimen 
de arrendamientos. Difieren, sin embargo, 
los mencionados proyectos en cuan to el más 
reciente contiene provi dencias menos amplias 
para la indemni zación a propietarios de te­
rrenos invadi dos. Igualmente varía la orienta­
ción de los dos en cuanto el anterior proyec­
to parecla inclinarse hacia la eliminación gra­
dual de la congelación de arrendamientos y a 
la sust itución de éste por un sistema de con­
trol limi ta do, que se ejercería en base al ava­
lúo catastral de los inmuebles. Auncuan do la 
orientación del proyecto de la actual admi­
nist rac ión no es claro en materia de arrenda­
mientos, parece que se encamina hacia un 
severo si~tema de co ntrol. 

10.- Capacitación y acción comunal. Dentro de 
los pl anes de vivienda y desarrollo urbano, 
el Estado debe procura r el fomento de la 
acción comunal y coo perativa y la capacita­
ción de los habitantes de barrios de menores 
ingresos para el trabajo y la vida en sociedad. 
Aparte del sentido de perfeccionamien to hu­
mano que ta l or ientación tiene, promueve el 
aumento de los ingresos fami liares y habi lita 
a las gentes de menores ingresos para mejorar 
sus con diciones de vida y adquirir vivienda 
adecuada. Una labor de esta naturaleza supo­
ne participación coordinada de muchos or­
ganismos estatales; entre ellos, Acc ión Com u­
na l, Desa rroll o de la Comunidad, Artesanías 
de Co lombia, Serv icio Nacional de Aprendi­
za je SENA, Instituto de Crédito Territorial y, 
en ciertos casos, el Fondo de Promoción y 
Exportaciones. Asl se program ó 'el mejo ra­
miento y desarro ll o de los ba rri os del Río 
O tún en Perei ra y así se sugieré como po i í­
tica general en el estud io del Departamento 
Nac ional de Planeación sobre el sector vivien­
da, bajo el nombre de Acción Coo perativa 



Integral. (33) Se observa, finalmente, que es­
te plan de acción cooperativa integral está 
previsto expresamente en la exposición de 
motivos al proyecto de ley sobre Vivienda y 
Desarrollo Urbano y en el articu lado del 
Proyecto de Reforma Urbana . (34) 

11.- Reforma Urba na Integral.- El proyecto del 
H. Senador Osp ina Hernández se deno mina 
de Reforma Urbana Integral. Posib lemente 
porque aspira a solucionar no solamente 
problemas de viv ienda y de ordenamiento 
de las ciudades sino otros que afectan el 
progreso de sus habitantes, en los distintos 
órdenes. Sin embargo, no se desarro ll an en el 
proyecto estos objetivos, ni se seña lan me­
dios y estrategias para lograrlos. Esto no de­
be sorprender, si se tiene en cuen ta que para 
lograr el bienestar y avance del hombre y de 
las comunidades se requiere la concur rencia 
de numerosas pollticas : Educativa, de sa lud, 
etc. , cada una de las cuales tiene caracterís· 
t icas y órbitas especiales que hacen poco 
menos que imposib le tratarlas, conven iente­
mente, en un sólo proyecto de ley. 

Natura lmente los pr ogramas de vivienda y de· 
sar rol lo urbano no son fines en si mismos, si­
no medios para el progreso y bienestar de sus 
habitantes. De all l la importancia de fo rtale­
cer la educac ión, la salud y otras po llticas 
socia les y cu ltura les, para lelamente con las 
que se denom ina más estrictamente urba­
nas. Y la necesidad de ade lantar planes que 
protejan el ambiente natural, sico lóg ico y 
mo ral de las ciu dades. Es conocida la impor­
tancia de la eco log la y la necesidad de no 
incurrir en errores similares a los que tra jo 
la ex pansión ace lerada y caótica de los 
centros urbanos en muchos pa ises desarro­
llados. Pero los temas de educación, sa lud y 
eco logla son, por su natu raleza, más amplios 
que el urbano; no se confu nden co n éste, 
aunque algunos de ell os tengan en las ciuda­
des especia l intensidad. De all l que nos limi­
temos a menc iona rl os. 

G.- Comparación General de Proyectos 

En las secc iones an ter iores se ha hecho referencia 
a distin tos aspectos de los proyectos gubernamenta­
les y de los de ori gen par lamenta ri o. Conviene, sin 

(33) D epar tamen to Nacional de Planeación, El Sec to r 

Viv ienda, ed. c i t, p p. 8 0 y ss. 

(34) A rt. 1 O o. 
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embargo, mostr;:¡r esos y otros aspecto en forma 
compa rat iva. 

Los dos proyectos gubernamenta les y el presenta· 
do po r el H. Senador Mariano Ospina Hernández 
ti enen én común concebi r la so lución del problema 
de vivienda y desarrol lo urbano como fruto de una 
labor con junta del Estado y de los part iculares, sin 
exc luir a estos últ imos, ni infring ir sus derechos. 
Buscan todos robustecer el proceso de planeación 
urbana, aunque es ev idente que el del H. Senador 
Osp ina hace mayor énfasis en este punto y propo· 
ne sistemas más com pletos. (35) 

Para la adecuada y opo rtuna ejecución de los pla­
nes, los tres proyectos contienen normas sobre ex · 
propiación, tendientes a aclarar y acelera r los si s­
temas vigentes. Al co ntrario de lo que ocurre con 
las normas sobre planeación, las re lat ivas a expro­
piación son más claras y afirmativas en los proyec­
tos gubernamentales que en el presentado por el 
Dr. Ospina Hernández. (36) 

En cuanto a movili zación de recursos financ ieros 
hac ia la vivienda y el desarrollo urbano, es marcado 
el énfasis del primer proyecto gubernamental; (37) 
en el nuevo se prescinde de la nacionalización del 
Banco Central Hipotecario y no se consagran dis­
posiciones que faculten a ciertos organismos guber­
namenta les para señalar y variar periód icamente el 
monto y la composición de las inversiones forzosas 
de Cajas de Ahorro, sociedades de capitalización, 
fondos de inversión y compañlas de seguros 

El nuevo proyecto, en cambio, insiste aprec iable­
mente erl los impuestos: Autoriza gravar los lotes 
ociosos con ta rifas que pueden ser superiores al 
So/o , tasa seña lada en el anter ior proyecto ; prevé 
gravámenes pa ra las residencias suntuarias, no con­
temp lados en el proyecto de la administración Lle­
ras. El nuevo proyecto elimina el incentivo tribu ­
tario consistente en un certificado de fomento a la 
vivienda, simila r al certificado de abono tributar io, 
propuesto en el anterior . (38) Bien es cierto, sinem-

(35) Esp ec ialmente Arts. 4 a 11 . 

(36) Pro yecto del Dr. Ospina H ernández, Arts. 37 ss. -

Proyect o sobre Vivienda y Desarro l lo Urbano, 

Arts. 6 4 SS. 

(37) Proyecto de L ey sobre Viv ienda y D esarrollo Ur­

bano, Arts. 2 7 a 37. 

(38 ) Proyecto d e L ey sobre Vivienda y D esarro llo Urba­

no, A rts. 38 a 43. La cuan t i a del incentivo era del 

Bolo al 15o/o va lor de la in versión en planes de vi­

vivienda pop u lar, previamente aprobados p o r el 

Congreso Naciqnal de Po litica Económica y Social. 



bargo, que el monto de dicho incentivo y el proce­
dimiento para obtenerlo, señalados en el proyecto 
de 1.969 se consideraron insuficientes para lograr 
un real estímulo a la construcción de viviendas po­
pulares por parte de compañías urbanizadoras y 
constructoras. 

El proyecto del Senador Ospina contiene secciones 
y artículos sobre estímulos crediticios, (39) dispo­
ne la preparación de un programa de incentivos 
tributarios por el Ministerio de Hacienda (40) y se­
ñala algunos gravámenes. (41) Es dudosa, sinembar­
go, la operación práctica de dichas normas. En ma­
teria crediticia, si bien se prevé un mercado de 
hipotecas aseguradas en torno al Banco Central 
Hipotecario, (42) Iniciativa muy interesada, no se 
señalan fuentes de recursos para el Fondo H ipote­
cario de Fomento Municipal, cuya creación dispo­
ne el proyecto, (43) ni para el redescuento de cré­
ditos a corto y mediano plazo del sector privado 
en el Banco de la República. (44) 

El nivel de los gravámenes que el proyecto del O r. 
Ospina Hernández establece no parece suficiente 
para desestimular ciertas situaciones u operaciones, 
como el mantenimiento de los solares ociosos en 
las ciudades, respecto a los cuales se autoriza sola­
mente duplicar el impuesto predial. Además, este 
aumento es discrecional de las entidades municipa· 
les que administran el gravamen. (45) 

En síntesis, el proyecto del H. Senador Ospina pre­
senta una estructura completa y armónica pero las 
disposiciones en él contenidas pueden no ser efica­
ces para lograr los fines previstos, salvo en lo tocan­
te al planeamiento de la ordenación física de las 
ciudades y al mercado de hipotecas aseguradas. Por 
cuanto hace relación a los dos proyectos guberna­
mentales, su estructura es muy análoga; las dife­
rencias principales entre ellos estriban en que el de 
la pasada administración hace mayor énfasis en los 
instrumentos crediticios y en los estímulos tributa­
rios, al paso que el nuevo proyecto insiste en el as­
pecto impositivo . 

(39) Arts. 12 a 22. 

(40) Art. 25. 

(41) EspecialmPnte Art. 32. 

(42) Art. 16. 

(43) Art. 14. 

(44) Art. 15. 

(45) Art. 32. 

11 Proyecto del Gobierno 
A. - Consideraciones Generales 

Carece el proyecto de disposiciones que enuncien, 
con suficiente precisión, los objetivos de la refor ­
ma y los medios para lograrla . El artículo primero 
se limita a señalar como finalidades de la ley, el 
mejoramiento de las ciudades y la dotación de vi­
vienda y servicios complementarios a las clases po­
pulares. Todo ello mediante el cumplimiento de la 
función social que tiene el derecho de propiedad 
conforme al artículo 30 de la Constitución Nacio­
nal, y del poder de intervención que corresponde 
al Estado, según el artículo 32 de la misma Carta. 

Por lo demás, no . parece exacto afirmar que en 
materia de vivienda el proyecto se oriente exclu­
sivamente hacia las clases populares, pues es evi­
dente que puede tener también resultados positi­
vos en cuanto a familias de clase media. Tal afir­
mación debe considerarse, por lo tanto , como sim­
ple declaración política. 

Es posible que la ausencia de artículos sobre obje­
tivos generales de la reforma y medios para lograr­
la obedezca a la dificultad de incluír en un texto 
legal la definición de una política urbana la cual 
puede describirse mejor en los planes de 'desarro-
llo. Sinembargo, habrían sido posibles y deseables 
artículos iniciales del proyecto que definieran los 
contornos generales de dicha poi ítica, en la misma 
forma en que se hizo en el estatuto cambiaría 
(46) y en el proyecto sobre Vivienda y Desarrollo 
Urbano. (47) Normas de esta clase trazan rumbos 
definidos, sirven de guía a los organismos oficiales 
y a los particulares, y contribuyen ..a una recta in­
terpretación de las demás disposiciones del respec­
tivo estatuto. 

No obstante lo anterior, un análisis del articulado 
permite deducir, como probable orientación del 
proyecto, la siguiente: 

1. - Reconocimiento de que los programas de 
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· desarrollo urbano y particularmente los de 
vivienda debe ser esfuerzo compartido del 
Estado y de los particulares. · A la acción del 
Estado se refieren principalmente las normas 
sobre funciones del Instituto de Desarrollo 
Urbano y Vivienda (hoy Instituto de Crédito 
Territorial) . En cuanto a la labor de los par­
ticulares y como estímulos a ella se hallan 
las normas sobre operaciones de redescuen­
to del Banco Central Hipotecario y la posi -

(46) Art. 1o. 

(47) Art. 1o. 



bi lidad de financiación interi na por pa rte de 
los bancos, corporaciones financieras y otras 
entidades de préstamo . Es de anotarse, 
sinembargo, que aparte de estos incentivos 
no hay ot ros, al menos de suficiente im por­
tancia . No se incluyeron disposic iones sobre 
estímulos t ributarios, a diferencia de proyec­
to del gobierno anterior, según ya se observó. 

2.- Enfasis en la función social de la propiedad.­
Este concepto sirve de base a las disposicio­
nes sobre expropiación e impuesto de desa­
rrol lo urbano, entre otras. 

3. - Nivel apreciable de intervención del Estado.­
Aunque se acepta que el desarro llo urbano y 
los programas de vivienda deben ser labor 
compartida del Estado y los particulares, 
se acentúa notablemente la intervención del 
primero. Esta se ejercerá en diversas formas. 
entre el las, zoni f icación, impuestos de desa­
rrol lo urbano y a viviendas de lujo, y ex­
propiaciones. 

4. -- Carácter centralista. - Las normas sobre el 
Consejo Nacional de la Reforma Urbana y el 
Instituto de Desarro llo Urbano y Vivienda 
tienen una marcada tendencia centra lista, 
que no desaparece frente al artículo 9o ., 
en el cual se autoriza al Insti tu to para ce le­
brar contratos, de delegación de funciones y 
ejecución de obras. con entidades regionales, 
toda vez que las funci ones del Inst ituto que 
podr lan de legarse, son simp lemente asesoras 
del Consejo Nac iona l de la Refo rma Urbana. 

Probablemente esta orientación centra lista 
sea consecuencia de la preca ria situación de 
la mayorla de los municipios, en materia 
técnica y administrativa, y a la experiencia 
negativa de su act ividad en la programación 
del desa rro llo urbano y en la admin ist ración 
de gravámenes. Sinembargo, conven dr ía exa­
minar disposiciones alternativas, que atenúen 
el ca rácter centra lista del proyecto, como las 
sugeridas por el ponente (48) y por la Cáma­
ra Co lombiana de la Construcción CAMA­
CO L. (49) 

5. - Relación con problemas generales de la eco­
nomía_ Aunque la relac ión entre los pro bl e-

(48) Ponencia para p rimer debat e en la H. Cámara de 

Representantes, ed_ cit. , T. 11, PP- 21 s. 

(49) CAMACOL, (Memorando y Obser vaciones d e CA­

MACOL, al Señor Min istro de Desarrollo (CA MA ­

COL, Reforma Urbana, Bogo tá, 1_970, pp. 2 s_) 
() 

mas de desarro ll o u ruano y de vivienda v ios 
más genera les de la economía no apa­
rece con suficiente claridad en el proyecto, 
ni era menester que apareciera, hay algunos 
artículos que indican que esta rela ción se tu­
vo presente al redactarlo. El artículo lOo. 
vincula el problema de la vivien da con el más 
general del emp leo y del ingreso, al dispo ner 
que el Instituto Nacional de Desar rollo Ur­
bano y Viv ienda, en ejercic io de sus activida­
des tendientes al mejoramiento y transfor­
mac ión de tugur ios, deberá procurar que sus 
habitantes obtengan capacitación laboral su­
ficiente que les permita incorporarse a fábri ­
cas o empresas y que se agrupen en coopera­
tivas de producción. Denomina el pro yecto a 
esta última actividad "acción cooperativa in­
tegral" y dispone que debe adelantarse en 
coordinación t on el Servicio Nacional de 
Aprendizaje SENA, la Corp orac ión Financie­
ra Popular, Artesanías de Colombia y la Su­
perintendencia Nacional de Cooperativas, se­
gún venía haciéndose en la práctica, al me­
nos en forma pa rc ial, en proyectos tales co­
mo los de artesanías de la ciudad de Pereira. 

6. - Acción en grandes ciudades_ - Si se ti ene en 
cuenta que el impuesto de desarrol lo urbano 
recaerá, al menos inic ialmente, en ciudades 
de más de 100 mi l habitantes, parece que el 
énfasis del proyecto se hace en la solución 
de los prob lemas de desar rol lo y de vivien da 
en grandes centros urbanos. Esta or ienta­
ción parece acertada si se tiene en cuenta 
la existencia de graves problemas en las ciu­
dades mayores. De otra parte, no excluye la 
acc ión de las ciudades de menor tamaño, 
ya que se facul ta al Consejo Nac iona l de la 
Reforma Urbana para extender los mecanis­
mos del proyecto a otras ciudades y pa ra de­
terminar zo nas que, siendo agríco las, se re­
quieran para una adecuada po lít ica urbana 
de l pa ís. 

B. -- Consejo Nacional de la Reforma Urbana (50) 

Lo que el artícu lo 2o. del proyecto denomina fun­
ciones del Conse jo, constituyen más bien una enu­
merac ión de idea les de la refo rma urbana: 

So luc ión de los prob lemas de ut ilización y tenen­
cia de la pro pi edad urbana, sum inistro de vivienda 
y se rvicios púb licos a las clases populares, desarro­
llo ord enado y arm ónico de las ciudades, fomen to 
de la industr ia de la construcc ión, estímu los a las 

(50) Arts. 2 a 4. 



organizaciones populares de usuarios arrendatarios 
y vecinos. 

Las funciones del Consejo, en sentido estricto, se 
encuentran realmente en el art(culo 3o. del proyec­
to y pueden clasificarse en la siguiente forma: 

1.- Desarrollo urbano.- Corresponde al Conse jo 
el señalamient'o de las condiciones mínimas 
a las cuales deben sujetarse los planes regula­
dores y de urbanización de los municipios y 
la determinación de zonas de urbanización 
no prioritaria, de zonas de renovación urba­
na y de zonas de reserva para el futuro desa­
rrollo de las ciudades. 

2.- Impuestos. - Se faculta al Consejo para indi­
car zonas urbanas, distintas a las contempla­
das en la ley, sobre las cuales puede recaer el 
impuesto de desarrollo urbano y para deter­
minar aquellos casos en los cuales la tasa del 
impuesto será superior al So/o anual. Tam­
bién se faculta para fijar periódicamente las 
bases sobre las cuales la vivienda se conside­
ra suntuaria. 

3. - Cánones de arrendamiento. - Se confiere al 
Consejo la facultad de regular los cánones de 
los contratos de arrendamiento de los inmue­
bles urbanos, conforme a las disposiciones 
que en ejercicio de facultades extraordinarias 
dicte el gobierno. 

4.- Coordinación.- La única función de coordi­
nación que se otorga al Consejo es la de re­
querir a los organismos comp·etentes la adop­
ción o formulación de pol(ticas de crédito, 
orientadas a fomentar la adquisición de lote 
o vivienda, o la construcción de ésta. 

5. - Función específica. - Se atribuye al Consejo 
la facultad de decidir sobre los casos concre­
tos en los cuales el 1 nstituto deba proceder a 
decretar expropiaciones. 

Una revisión de las atribuciones que se aca­
ban de sintetizar permite conclu(r que no 
constituyen funciones de formulación de po­
l(ticas sino de simple aplicación de la misma. 
En consecuencia, debe inferirse que la for­
mulación de la pol(tica de desarrollo urbano 
y vivienda continuará en manos del Consejo 
Nacional de Poi (ti ca Económica y Social y 
de la secretar(a del mismo, que es el Depar­
tamento Nacional de Planeación. Tal situa­
ción es recomendable para preservar la uni­
dad de la poi ítica económica y para mante­
ner en manos de un organismo técnico en 
materias de planificación, el estudio y las re- o, 

(51) 

(52) 

(53) 

comendaciones sobre pol(tica general de de­
sarrollo de las ciudades. (51) 

Aunque importantes y de carácter general, 
las funciones del Consejo son más de ejecu­
ción de la reforma urbana que de programa­
ción de la misma. Por ello podría preguntar­
se si es menester que el Consejo se halle in­
tegrado a tan alto nivel (ministros de desa­
rrollo económico, hacienda y obras públicas, 
jefe del Opto. Nal. de Planeación y un repre­
sentante del Presidente de la República) y 
aún si se justif ica su existencia. Posiblemente 
la integración propuesta obedece al deseo de 
garantizar ante la opinión pública absoluta 
imparcialidad, objetividad e integridad en el 
manejo de asuntos que aunque adm inistrati­
vos, sean bastante delicados. 

Algunos considerafl que las funciones del 
Consejo son demasiado amplias y discrecio­
nales. (52) Particularmente se ha objetado 
la facultad del Consejo para variar la tasa del 
impuesto de acción urbana entre el S y el 
15o/o y la potestad de señalar, entre dichos 
márgenes, tasas crecientes o decrecientes. 
Esta observación fue tenida en cuenta por el 
ponente del proyecto, quien sugiere la subs­
titución de estas facultades por una más 
concreta, de determinar los casos en los cua­
les el impuesto deba elevarse por enc ima del 
So/o, a razón de 2o/o anual sin exceder del 
16o/o. Considera el ponente que esta modi­
f icac ión elimina las cr(ticas de inconstitucio­
nalidad que se han formulado al proyecto. 
(53) 

Llama la atención el hecho de que deban so­
meterse a aprobación del Consejo Nacional 
de la Reforma Urbana las expropiaciones que 
quiera efectuar el Instituto Nacional de Desa­
rrollo Urbano y Vivienda. Esta condición 
contrasta con la facultad ilimitada que para 
decretar expropiaciones se confiere a alcal-

Ver Ponencia para primer debate en la H. Cámara , 

de Representantes, ed. cit., pp. 22 s. 

Asi p.e. el ponente del proyecto Sobre Reforma 

Urbana Integral, H. Senador Julio Riascos, propone 

un Consejo Nacional de Desarrollo Urbano y Vi­

vienda, y agrega: "Este o,rganisrno reemplaza alto· 

dopoderoso Consejo Nacional de la Reforma Urba­

na, sugerido en la iniciativa oficial". 

Ponencia en primer debate en la H. Cámara de Re­

presentantes, ed. cit. , p. 27. 



des y gobernadores. Por lo demás, no es muy 
aconsejable llevar a un organismo del nivel 
del Consejo, asuntos tan específicos como 
las expropiac iones que desee llevar a térmi­
no el Instituto, algunas de las cuales pueden 
recaer sobre bienes de escaso valor e impor­
tancia. 

C.- Instituto Nacional de Desarrollo Urbano y 
Vivienda (54) 

Se atribuyen al Instituto de Crédito Territorial las 
funciones de secretaría técnica y ejecutiva del Con­
sejo Nacional de la Reforma Urbana y se substitu­
ye su nombre por el de Instituto Nacional de Desa­
rrollo Urbano y Vivienda. Esta nueva denomina­
ción indica, además, que en sus estudios y obras el 
Instituto no tendrá en cuenta únicamente la solu­
lución de problemas de vivienda, sino de los pro­
blemas generales del desarrollo urbano . 

Se indica en el proyecto que corresponde al Insti­
tuto preparar estudios y formular recomendacio­
nes sobre los asuntos de competencia del Consejo 
Nacional de la Reforma Urbana. Se le atribuye, 
igualmente, la facultad de decidir sobre los progra­
mas de urbanización o construcción que presente 
los propietarios para obtener exhoneración del 
impuesto de desarrollo urbano. 

En materia de descentralización de las funciones 
del Instituto, el proyecto contiene algunas nor­
mas, cuya eficacia no parece suficiente para lograr 
el fin propuesto. Ya se observó que la potestad da­
da al Instituto de celebrar contratos con entidades 
regionales no añade mayor flexibilidad al sistema, 
desde el punto de vista descentra! ista. El fortaleci­
miento de las oficinas regionales tampoco contri­
buirá mucho en tal sentido, ya que las funciones 
confiadas a las seccionales son extraordinariamen­
te limitadas; muchas de ellas rutinarias, y otras de 
simple concepto . El ponente sugiere, para lograr 
mayor descentralización, que las oficinas secciona­
les del Instituto tengan la facultad de aprobar e 
improbar las exenciones al impuesto de desarrollo 
urbano . (55) 

D.- Recursos financieros. (56) 

Luego de ocuparse del Consejo Nacional de la Re­
forma Urbana y del 1 nstituto Nacional de Desarro­
llo Urbano y Vivienda, pasa el proyecto a tratar de 
los recursos tinancieros para el desarrollo urbano 
y la vivienda. 

(54) Arts. 5 a 12. 

(55) Pliego de modificaciones, Art. 11, ord. 1o. 

(56) Arts. 13 a 23. 
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Había sido tradicional en Colombia una aguda de­
ficiencia de recursos para adquirir o construír vi­
vienda y para obras municipales. Esta situació n se 
remedió parcialmente a través de medidas adopta­
das en los últimos años, dentro de las cua les pue­
den mencionarse las siguientes: 

Incremento de las disponibilidades del Banco Cen­
tral Hipotecario, mediante elevación del rendi ­
miento nominal de las cédulas hipotecarias del 
lo/o al 9-1/2o/o (57) y disponiendo que el 50o/o 
del producto de los bonos de valor constante para 
seguridad social del Instituto Colombiano de Segu­
ros Sociales se destinaría a dicho Banco . (58) Estas 
medidas produjeron los resultados esperados, que 
se reflejan en el nivel de cédulas en ci rculación y 
en el monto de la cartera del Central. (59) 

Creación de Fondo Nacional de Ahorro, cuya pri­
mera prioridad es contribuír a la adquisición o al 
mejoramiento de vivienda de los empleados públi­
cos y trabajadores oficiales. (60) 

Organización, en el Banco de la República , del 
Fondo Financiero de Desarrollo Urbano. Este Fon­
do se nutre con recursos del Banco Central Hipo­
tecario y en él se descuentan obligaciones de los 
municipios y del Distrito Especial de Bogotá, con­
traldas ·en favor de Bancos y Corporac iones finan­
cieras para obras de desarrollo urbano, recupera­
bles por valorización. (61) 

No obstante los avances logrados a través de los sis-

(57) Junta Monetaria, Resolución 69 de 1.967 (Di­

ciembre) hizo posible la modificación. 

(58) Decreto 687 de 1.967, Art. 9o. modificado por el 

Decreto 1957 de 1.969 (noviembre) que redujo al 

Tolo la participación del Banco y elevó al99o/o la 

del Instituto de Fomento Industrial. 

(59) Entre 1.967 y 1.970 se aprecian los siguientes au­

mentos en la cartera hipotecaria y en las cédulas 

~n circulación : 

(Millones de $) 

Años 

Diciembre Cartera Cédulas 

1.967 1.578 1. 562 

1.968 2. 100 2.611 

1.969 2.973 3.999 

1.970 4.523 5.365 (nov) 

(60) Decreto Ley 3118 de 1968 (diciembre) 

(61) Junta Monetaria, Resolución 63 de 1.968 (no­

viembre). 



temas y medidas que quedan expuestos, es me­
nester incrementar aún más los recursos disponi­
bles para programas de desarrollo urbano y de vi­
vienda. Así lo exige la magnitud de la tarea re­
querida para impulsar el avance de los municipios 
y para disminuir, progresivamente, el déficit cuan­
titativo de vivienda. 

Un análisis del proyecto de Vivienda y Desarrollo 
Urbano del anterior gobierno (62) y del de Refor­
ma Urbana del actual, y de los debates que en tor­
no a ellos se han suscitado, permite precisar las si­
guientes medidas financieras para incrementar ade­
cuadamente los recursos con destino al desarrollo 
urbano y la vivienda: 

1. - Banco Central Hipotecario. Es aconsejable 
fortalecer los recursos del Central Hipoteca­
rio. Como estos se derivan de la colocación 
de cédulas, es preciso mantener un adecuado 
rendimiento de las mismas, el cual correspon­
de no sólo al interés que devengan sino a la 
exención tributaria de la cual gozan. 

(62} 

Seria prematuro, por lo tanto, un cambio 
del régimen vigente de exenciones tributa­
rias para las cédulas, pues se correría el p3-
ligro de mermar los recursos del Banco, a 
menos que se elevara sustancialmente el in­
terés de aquellas, para lo cual no se halla 
preparado el Central. 

Es verdad que la exención presenta serias di­
ficultades e inconvenientes técnicos: 1 nde­
terminación de la cuantía del subsidio y ca­
rácter regresivo del mismo, en el sentido de 
que favorece más a las personas de rentas ma­
yores. Pero frente a estos defectos está la ne­
cesidad de estructurar y consolidar un siste­
ma financiero adecuado para la vivienda y el 
desarrollo urbano. Posteriormente podría 
examinarse de nuevo el tema de las exencio­
nes tributarias de las cédulas. Ello no inclu­
ye que se adopten a corto plazo algunas me­
didas específicas para evitar evación tributa­
ria al amparo de la exención de que gozan las 
cédulas. 

Se requiere también multiplicar la acción del 
Banco. Esto puede lograrse si, al lado de sus 
operaciones de préstamo directo, la institu­
ción adelanta operaciones de redescuento . Se 
suman as(, a sus propios recursos, los de in­
termediarios que acuden al redescuento, en 
la parte que ellos aportan, es decir, en el 

Arts.2a 13y20a37. 
A1 

porcentaje no redescontable de las obl igacio­
nes (65o/o, por ejemplo). Se obtiene tam­
bién, de esta manera, descentra! ización fun­
cional y geográfica, al participar en el proce­
so numerosas instituciones bancarias, con 
amplias redes esparcidas a través del país. 

Se supone, desde luego, una adecuada estruc­
tura del sistema de redescuentos, que tenga 
en cuenta los beneficiarios, la naturaleza de 
las obligaciones redescontables y los porcen­
tajes del redescuento. 

'Dentro de las entidades con acceso al redes­
cuento se contaría el Instituto de Desarrollo 
Urbano y Vivienda (hoy Instituto de Crédi­
to Territorial). Es conocida la limitación de 
los recursos de esta institución y la necesidad 
de ampliarlos, dada su orientación hacia so­
luciones para clases de menores ingresos. 

También podrían beneficiarse del redescuen­
to las cajas y secciones de ahorro. 

Los Bancos y Corporaciones Financieras, en 
cuanto a operaciones que realicen con recur­
sos provenientes de depósitos en cuenta co­
rriente, deben tener acceso 1 imita do al redes­
cuento, para evitar presiones inflacionarias. 
Podrla pensarse en que dicho beneficio se 
otorgue solamente para financiaciones inte­
rinas. 

No parece exist ir inconveniente para que 
tengan acceso al redescuento, con el lleno de 
requisitos que aseguren seriedad, otras enti­
dades menores cuyo objeto social sea la cap­
tación de ahorro para préstamos de vivienda, 
entre ellas, algunas entidades oficiales y se­
mioficiales, como las cajas de vivienda. 

También podrían ser beneficiarios del redes­
cuento el Fondo Nacional de Ahorro y el 
Instituto Nacional de Financiamiento Coo­
perativo. 

El proyecto menciona a las entidades que 
acaban de indicarse, aunque no hace todo 
el énfasis que sería deseable en las cajas y 
secciones de ahorro. 

Enumera también el proyecto a las demás 
entidades oficiales o semioficiales. En este 
punto debe enmendarse una imprecisión, que 
se encontraba también, aunque en menor 
grado, en el proyecto de la anterior adm inis­
tración. El alcance de la disposición no debe 
ex tenderse hasta abrir los redescuentos a to­
da clase de entidades oficiales del orden na­
cional, departamental o municipal, sino so-



lamente a hacer redescontables en el Banco 
Central Hipotecario las obligaciones que al­
gunas de ellas contraigan en favor de institu-
ciones financieras, especialmente bancos y 
corporaciones, para obras de desarrollo ur­
bano. Se trata, en otras palabras, del mismo 
tipo de redescuento que hoy efectúa el Fon­
do Financiero de Desarrollo Urbano, dentro 
de una eventua l reglamentación más amp lia 
que incluya no só lo obligaciones contraídas 
para adelantar obras recuperables por valo­
rización y zonas verdes, sino para otras in­
versiones de desarrollo urbano. 

Naturalmente, dicha reglamentación no pue­
de constituír una carta blanca; debe deter­
minarse la clase de obras susceptibl es de fi­
nanc iación con redescuento. Un criterio po­
dría ser el carácter recuperable de las inver­
siones respectivas; ta l el caso de inversiones 
recuperables con tarifas costeables. En todo 
caso, habrá de garantizarse la segur idad del 
préstamo, asunto que interesa especialmen­
te al Banco intermediario y que por lo tan­
to es susceptible de control adecuado. 

Aparte de las obligaciones para desarrollo 
urbano, serían redescontables conforme a los 
criterios expuestos, podrían también red es­
contarse las cor respondientes a financiación 
interina, es decir, las que tienen por objeto 
financiar urbanizaciones desde el momento 
en que se inician, hasta cua ndo se venden los 
inmuebles, y las que procuran crédito para la 
cuota inicial o para la obra negra de vivien­
das. 

El porcentaje de redescuento debe graduarse 
en forma tal que constituya estímulo efecti­
vo, pero no inmoderado para los intermedia­
rios financieros. La ex peri encia de los fondos 
Financiero de Desar rol lo Urbano, Agrar io y 
de Desarrollo Industr ial, pueden servir de 
guía para la regulación de dichos porcenta­
jes; en los fondos financieros el porcentaje 
más frecuen te es 65o/o. 

En el proyecto de Viv ienda y Desarrollo Ur­
bano se preveía la compra por el Gobierno 
de las acciones del Banco de la República en 
el Central Hipotecario. Tal iniciativa se sus­
tentó en que los recursos del Ban co Centra l 
Hipoteca rio pueden capta rse merced a la 
existencia de una amp lia exensión tributaria, 
cuyo monto consti tuye ca rga muy apreciab le 
para el presupuesto nacional. Se adujo tam­
bi én que el Banco, a través de los redescuen-

tos, actuaría a manera de Banco Central de 
Ahorro para la Vivienda, por lo cual era me­
nester que el Estado tuviera poderes muy 
concretos y efectivos so bre la Institución. 
(63) Este resultado puede lograrse tamb ién, 
aunque en menor grado, otorgando amplias 
facultades a la Junta Monetaria para tra zar 
las poi íticas del Banco y señalar su desarro­
llo, como se propone en el proyecto de la ac­
tual administración . 

Ninguna de las dos fórmulas debe sorpren­
dernos. Aparte de las razones aducidas para 
justificarlas, media la circunstancia de que el 
Banco Central Hipotecar io pertenece en un 
80o/o al de la República y en un lOo/o a 
bancos oficiales. Po r lo demás, las medidas de 
control del Central Hipotecario tienen por 
objeto hacer factibles sistemas adecuados de 
redescuento, que permitan una más amplia 
participación de entidades financieras públi­
cas y privadas en los programas de vivienda y 
desarrollo urbano. 

2. - Instituto de Crédito Territorial. Los recursos 
del Instituto son claramente insuficientes pa­
ra adelantar debidamente las labores de desa­
rrollo urbano, erradicación o mejora de tugu­
rios, ampliación de redes, construcción de 
urbanizaciones y dotación de viviendas, en 
general. Esta situación es más preocupante 
si se tiene en cuenta que al 1 nstituto corres­
ponde actuar en favor de las clases de me­
nores ingresos. Es preciso, por lo tanto, forta­
lecer en forma suf iciente los recursos de di­
cha entidad. 

(63) 

Parte del fortalecimiento vendría de la posi­
bilidad de que el Instituto redescuente cré­
ditos en el Banco Central Hipotecario. Los 
sistemas de redescuento deben se r exped itos 
y pueden tener la forma de entrega de bonos 
representativos de cartera del 1 nstituto. Mé­
todo simi lar se ha empleado tradicionalmen­
te, con buen éxito, para los redescuentos y 
créditos de la Caja Agraria en el Banco de la 
República. En todo caso, el rendimiento de 
los documentos debe ser suficiente para que 
el Central cubra el costo del dinero y de la 
administ ración. 

También debe dotarse al 1 nstituto de recu r­
sos adecuados, a través del presupuesto na­
cional. Se sugie re, sinembargo, una política 

Memoria del Ministro de Desarrollo Económico, 

1.970. T. l . pp. 95 SS. 



distinta a la que tradicionalmente se ha desa­
rrollado . Los recursos presupuesta les no de­
ben estar destinados a dotar de recursos de 
cap ital adicional al Instituto, salvo las apro­
piaciones para el Fondo de Redes, y las des­
tinadas a obras que emprenda el instituto en 
zonas de tugurio . En los demás casos, las 
apropiaciones presupuestales para el 1 nstitu­
to deben encaminarse a compensar la dife­
rencia entre las tasas de interés de subsidio, 
que en ciertos casos cobra el 1 nstituto y 
aquellas a las cuales obtiene sus recursos. Se 
tratarla de apropiaciones presupuestales pa­
ra ecualización de intereses, por as( decirlo. 
Este mecanismo permitirla al Instituto cap­
tar abundantes recursos en el mercado de ca­
pitales mediante el pago de intereses adecua­
dos y limitarla el esfuerzo presupuesta! a 
compensar el subsidio impllcito en los bajos 
intereses que cobra el Instituto en ciertos 
casos. Esta, por lo demás, es la orientación 
de los dos proyectos gubernamentales. 

Los proyectos preveen, además, que el Insti­
tuto emita bonos de distintas caracterlsticas. 
Se modifica as( la situación actual, en que los 
bonos del Instituto tienen únicamente, So/o 
de interés anual. Igualmente se propone que 
los bonos del instituto estén exentos de toda 
clase de impuestos nacionales, departamen­
tales o municipales. El ponente sugiere que 
se elimine esta exención y propone un 
articulo en el cual expresamente se indica 
que los documentos del 1 nstituto estarán su­
jetos a toda clase de impuestos nacionales, 
departamentales y municipales. Sustenta el 
ponente esta modificación en que las exen­
ciones t ienen incovenientes técnicos, algunos 
de los cuales ya se señalaron en este escrito, 
al tratar de las cédulas hipotecarias. (64) 

Podrla argumentarse, sinembargo, que esta 
critica es aplicable también a las cédulas hi­
potecarias y que no resultarla lógico aplicar­
la con severidad al Instituto, entidad oficial 
y no a una entidad privada, como es el Ban­
co Central Hipotecario. Resulta más con­
vincente argumentar que los documentos 
del 1 nstituto que se coloquen en el mercado 
abierto de capitales podrlan tener, a cambio 
de la exención tributaria, una tasa de rendi­
miento mayor. Esta atraerla a ahorrantes cu-

ya renta liquida gravable no es elevada y 
quienes, por esta circunstancia, carecen de 
interés para invertir en cédulas del Banco 
Central Hipotecario, lográndose as( captar 

. ahorros de un grupo distinto al de inversio­
nistas en cédulas del Central Hipotecario y 
ampliándose el volumen total de ahorros des­
tinados 'al desarrollo urbano y la vivienda. 

Desde hace varios años se presentó al Con­
greso una iniciativa que permitla al Institu­
to de Crédito Territorial captar recursos de 
ahorro puro, a través de cajas de ahorros. 

Por distintas circunstancias este proyecto no 
ha tenido tramitación. Seria interesante es­
tudiar la conveniencia de revivirla, para lo 
cual seria menester moc:Jificarla, en el senti­
do de establecer un régimen uniforme para 
las Cajas y secciones de ahorro de los Ban­
cos, para la Caja Agraria y para el Instituto; 
cualquier diferencia llevarla a que el ahorro 
se concentrara indebidamente en alguna o en 
algunas de dichas entidades, en detrimento 
de las demás. ,. 

J. - Cajas y secciones de ahorro. - Las Cajas y 
secciones de ahorro ofrecen excelentes po­
sibilidades de captación de recursos para pro­
gramas de vivienda. Estos recursos serian, en 
buena parte, adicionales al ahorro actual de 
la comunidad puesto que atraerlan a capas 
sociales que en la actualidad atesoran recur­
sos o emplean la totalidad de sus ingresos en 
consumo. 

Podr(a usarse sistemas de ahorro puro, de 
ahorro contractual, y seria viable estudiar la 
creación de asociaciones de ahorro y présta­
mo para vivienda, cuyo resultado ha sido sa­
tisfactorio en algunos paises. (65) A este res­
pecto se hechan de menos en el nuevo pro­
yecto las normas del anterior . 

Pero todos estos planes requieren, como ba­
se indispensable, un rendimiento adecuado 
de los depósitos de ahorro . Actualmente sus 
intereses son muy bajos y la mejora de los 
mismos supone una revisión del Régimen de 
inversiones forzosas de las cajas y secciones 
de aho rro, ya que algunas de ellas son de muy 
baja rentabilidad. De alll que se hubiera pro­
puesto al congreso, hace dos años, facultades 
para que la Junta Monetaria revisara periódi-

(64) Ponencia para primer debate en la H. Cámara de (65) Arts. 11 a 13 del proyecto de ley Sobre Vivienda y 

Representantes, ed. cit., Art. 24 8, T. 11, p. 12. Desarrollo Urbano. 
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camen te la composición y monto de las in­
versiones forzosas de las cajas y secciones de 
ahorros de los Bancos. Esta iniciativa estaba 
contenida en el proyecto de ley sobre Vivien­
da y Desarrollo Urbano (66) y en otro pro­
yecto, originario del Ministerio de Hacienda. 
Se echa de menos la ausencia de un artículo 
similar en el nuevo proyecto de ley sobre Re­
forma Urbana. Posiblemente ello obedezca a 
que se ha decidido impulsar el proyecto ori­
ginario del Ministerio de Hacienda, al cual se 
hizo referencia. 

4.- Compañías de seguro y Fondos de inversión. 
También parecen ofrecer buenas posibilida­
des como fuente de recursos para la vivienda 
y el desarrollo urbano los fondos de inver­
sión y las compañías de seguro. De hecho, al­
gunas de estas entidades aportan ya a pro­
gramas generales o individuales de vivienda. 
Pero en este caso se requerirla tambi én una 
revisión de las inversiones a que están su jetas 
tales instituc iones, a fin de eliminar algunas 
y estimular el uso de los recursos liberados 
en vivienda. En los proyectos mencionados 
en la sección anterior, originarios del anterior 
gobierno, se prevelan también autorizacio­
nes a la Junta Monetaria o al Consejo Nacio­
nal de Política Económica y Soc ia l, según el 
caso, para revisar periódicamente la composi­
ción y el monto de las inversiones de las 
compañlas de seguro, las sociedades de capi­
tali zación y los fondos de inversión. (67) 

E. - Medidas Tributarias. 
Provee el proyecto varias medidas de carácter tri­
butario, cuyo principal objeto no es allegar recur­
sos para el fisco sino desalentar determinado tipo 
de operaciones e inversiones. Dichas medidas son 
las siguientes : 

1. - Impuesto de desarrollo urbano. - (6S) Prevee 
el proyecto de reforma urbana, al igual que el 
de Vivienda y Desarro llo Urbano, un im­
puesto anual sobre solares sin edif icar, deno­
minado impuesto de desarrollo urbano. Es­
tán sujetos también a él los predios urbanos 
cunstruídos provisionalmente, los que sean 
objeto de uso inadecuado a las necesidades 
socia les, los que se encuentren ocupados por 

(66) Art. 37. 

(67) Proyecto de ley sobre Vivienda y Desarrollo Urba­

no, Art. 37. 

(68) Arts. 24 a 39. 
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edificios que amenacen ruina y los que hu­
bieren levantado con trariando disposiciones 
municipales. El impuesto se aplica a ciuda­
descuya población sea de más de 100 mil ha­
bitantes. Prevee el proyecto, además que el 
Consejo Nacional de la Reforma Urbana pue­
de disponer que el gravamen recaiga en zo­
nas agrícolas o que se aplique a otras ciuda­
des. 

Por regla general, el monto del impuesto es 
del So/o anua l sobre el avalúo catastral del 
respectivo inmueble y debe cubrirse junto 
con el impuesto pred ial. Autoriza el proyec­
to que el Consejo establezca gravámenes su­
periores al So/o en las zonas donde tal medi­
da se justifique. Seguramente las de urbani­
zación prioritaria y aquellas en las cua les la 
valorización sea especialmente elevada y rá­
pida . Igua lmente se faculta al Consejo para 
seña lar tasas anua les crecientes o decrecien­
tes, durante un periodo de cinco año s. En 
ningún caso la incidencia del impuesto pue­
de ser super ior al 15o/o ni inferior al So/o. 
Si el impuesto es mayor al So/o, éste deberá 
reducirse anualmente, en forma tal que en 5 
años encuentre el nivel del So/o . 

Según ya se observó, las facultades del Con­
sejo para seña lar gravámenes superiores al 
So/o y para establecer tasas crecientes o de· 
crecientes ha sido materia de criticas y algu­
nos han dudado de su constitucionalidad . 
De alll que el ponente del proyecto prevea 
que la norma general del So/o solamente 
puede variarse para establecer un impuesto 
adic ional progresivo , a ra zón de 2o/o anual y 
sin exceder del 16a/o. (69) Esta modifica­
ción, desde luego, resta flexibilidad al siste­
ma pero puede justificarse para evitar pode­
res discrecionales que serlal'l objeto de críti ­
ca. 

El proyecto prevee numerosas excepciones al 
impuesto; mayores en número e importancia 
a las previstas en el proyecto de ley sobre Vi­
vienda y Desarrollo Urbano . Este últ imo con­
tenía criterios conforme a los cuales el Ej e­
cutivo establecerla excepciones a través de 
reglamentacion es general es. (70) 

(69) Ponencia para primer debate en la H . Cámara de 

Representantes, ed. cit. , p. 27 y Art. 27 modifica­

do por el Ponente (p. 13). 

(70) Art. 46. 



Las excepciones al impuesto de acción son 
tan amplias e importantes que algunos temen 
por la eficacia del gravamen. (71) Entre ellas 
se destacan: 

No están sujetos al tributo los primeros 800 
metros de terreno urbano de propiedad de 
una persona. Esta excepción estaba consagra­
da también en el anterior proyecto. 

Ciertas zonas no están sujetas tampoco al im­
puesto. En primer término, las que excep­
túe el Consejo Nacional de la Reforma Urba­
na, por ser de urbanización no prioritaria. En 
segundo lugar, las zonas llamadas de reserva. 
El precio de estas últimas se congela a partir 
de la declaratoria de reserva hecha con el fin 
de prever ensanchez de las ciudades y de evi­
tar valo ri zac iones como consecuencia de fe­
nómenos de urbanización y de obras públi­
cas, totalmente extraños a la acción del pro­
pietario. Congelado el valor del terreno, es 
lógico que sobre él no recaiga el impuesto de 
desarrollo urbano. (72) 

Un conjunto de excepciones se refiere a ca­
sos en los cuales el propietario no puede edi­
ficar por motivos ajenos a su voluntad. Den­
tro de él se encuentran los solares sin servi­
cios públicos, aquellos para los cuales no se 
concede permiso de construcción, los que 
hubieren sido invadidos y los que fueren de 
dificil enajenación o aprovechamiento. 

Otra serie d~ excepciones corresponde a in­
muebles que tienen una destinación social 
util, como complemento de habitaciones, fa­
bricas o establecimientos comerciales, para 
deportes o reserva forestal. 

La excepción quizás más importante se refie­
re a la oportunidad dada a los propietarios 
de terrenos y solares sin edificar para que, 
dentro del año siguiente a la promulgación 
de la ley, presenten a consideración del Insti­
tuto Nacional de Desarrollo Urbano y Vi­
vienda programas para desa rrollar los terre­
nos respectivos. Las entidades gubernamen-

(71) Ponencia para primer debate en el H. Senado de la 

República del proyecto de ley no. 12 Bis de 1.970 

sobre Reforma Urbana Integral. En ella dice el H. 

Senador Julio Riascos: "Reduzco a tres las excep­

ciones sobre aplicación de este impuesto en busca 

de su efectividad, que resulta dudosa si se mantie 

nen las 14 excepciones de la iniciativa oficial". 

(72) Art. 80 

tales tienen plazo de casi un año para decidir 
sobre los proyectos en cuestión. Si la deci­
sión fuere favorable o si no hubiere decisión, 
los terrenos cobijados por el respectivo plan 
quedan exentos del impuesto. 

Se ha objetado que el impuesto de desarro­
llo urbano puede resultar en un crecimiento 
desmesurado de la oferta de solares,con efec­
tos inconvenientes, como la baja súbita en el 
valor de los inmuebles urbanos y una gran 
afluencia de gentes hacia las ciudades. Es evi­
dente que el impuesto, si es eficaz, incremen­
tará la oferta de tierras en las ciudades. (73) 
Pero este resultado no es nocivo, a menos 
que revista proporciones excesivas. Por el 
contrario, facilita y promueve las obras de 
urbani zac ión y la construcción de viviendas, 
y elimina operaciones especulativas de inver­
sión en terrenos para obtener valorización, 
sin ningún resultado positivo desde el punto 
de vista social. Las excepciones tan amplias 
que prevee el proyecto hacen esperable que 
las variaciones en la oferta no sean excesivas 
y que no produzcan, por lo tanto, los efec­
tos desfavorables de carácter económico o 
social que se han observado. 

Dada su importancia, no está por demás in­
.sistir en el objetivo principal que se persique 
con el impuesto de desarrollo urbano, men­
cionado en el párrafo anterior. Se busca de­
salentar inversiones de carácter especulativo 
en terrenos urbanos. Estas inversiones signifi­
can frecuentemente ganancias injustificadas 
para quienes las realizan y retiran del uso y 
beneficio soc ial bienes de grande importan­
cia para la comunidad. 

2. - Impuesto a las viviendas suntuarias. (74) Esta 
clase de impuesto habla sido recomendado 
por la Misión Musgrave. (75) El proyecto 
prevé dos gravámenes: 

Uno del 1 o/ o anual sobre todas las viviendas 
cuyo avalúo catastral supere $500 mil y otro 
del 5o/o anual sobre las residencias que se 
construyan con posterioridad a la vigencia de 
la ley y que tengan más de 250 mts.2. Aun­
que pueden establecerse algunas diferencias 

(73) Exposición de motivos al proyecto de ley Sobre Re­

forma Urbana, ed. cit., T. 11, p. 5. 

(74) Arts. 41 a 42. 

(75) Bases para una reforma Tributaria en Colombia, 

Bogotá (Banco Popular), 1.969, 9-24, pp. 190 ss. 



en cuanto a los objetivos de cada uno de los 
gravámenes, sus finalidades generales son las 
mismas y per.m iten tratarlos conjuntamente. 

Con estos tributos podrlan lograrse téorica­
mente, tres finalidades 

Evitar una concentración de recursos en nú­
mero limitado de viviendas; desalentar el gas­
to suntuario, y gravar más fuertemente los 
inmuebles de mayor valor, con propósitos de 
redistribució n del ingreso . (76) 

Es evidente que estos gravámenes tendrán re­
sistencia y que debilitarán la posibilidad de 
establecer otros de mayor rendimi en to . En 
presencia de esta circunstancia surgen serias 
dudas sob re la conveniencia y necesidad de 
establecerlos en la forma prevista en el pro­
yecto. 

En efecto: para prevenir la corrcentración de 
recursos en un número limitado de viviendas 
podrlan restringirse los préstamos del Banco 
Central Hipoteca rio a viviendas económicas, 
como se ha hecho en los últimos meses. El 
objetivo de desestimular gastos superf luos 
corresponde a sistemas tributarios como el 
del gasto excesivo, propuestos para otros 
paises en vlas de desarrollo. Gravar con tal 
fin la vivienda suntuaria tiene todos los de­
fectos que se han anotado a dichos sistemas 
y muy pocas de sus ventajas. Existen otras 
clases de gasto excesivo . El tributo a la vi­
vienda suntuaria puede desp laza r inversiones 
en ella a otros gastos igualmente su ntuarios y 
quizás de menor interés económico y social, 
como la adquisición de vehlculos, los viajes 
al ex terior, etc. Además, no parece imprevisi­
ble que los impuestos a las viv iendas de lujo 
promuevan cierto grado de fuga de capitales. 
En cuanto hace refe rencia al propósito de 
redistribución del ingreso, podrla obtenerse 
en forma más ef icaz y general, mediante una 
revisi ón integral de los avalúos catastra les y 
de las tarifas de los impuestos ·prediales, ele-

(76) Sobre finalidades de los gravámenes a la vivienda 

suntuaria se lee en la exposición de motivos del 

proyecto: "Con esta medida se logrará, de una par· 

te, transferir recursos hacia los sectores económi· 

cos más productivos y, por otra, impedir, al obte­

n er mayores densidades, la expansión desmesurada 

de :as ciudades y el aumento en el costo d e los ser· 

vicios públicos . ... "{ed. cit., T. 11, p. 6). 
nn 

vándalas y haciéndolas progresivas, si fuere 
menester. (77) 

Aparte de las observaciones consignadas en el 
párrafo anterior existen otras de carácter 
técn ico. La primera es la pos ibi lidad de eva­
sión del impuesto sob re construcciones de 
más de 250 mts.2; la segunda es la ruptu ra 
que existe en la estructura de los impuestos. 
Las viviendas de valor inferior a $500 mil no 
estarlan sujetas al gravamen del lo/o, aun· 
cuando su valor sea de $499.999.99. Cosa si­
milar ocurrir la con el tributo sobre viviendas 
de más de 250mts2. Las de 249 mts.2 no 
pagarlan el gravamen del 5o/o. Estas defi­
ciencias se tratan de subsanar en el pi iego de 
modificaciones del ponente, donde se sugie­
re un impuesto progresivo a las viviendas, se­
gún su valor, que oscilar la entre 1 o/o y 3o/o; 
esta rlan exentos los primeros $300 mil. (78) 
Asimismo, se propone en dicho pliego susti­
tuir el gravamen del 5o/o por un impuesto 
que se pagarla, por una sola vez, al obtener 
el permiso de construcción, y que gravarla 
los primeros 50 mts., en exceso de los 250 
autori zados, con el 20o/o; los siguientes 50 
con el 30o/o y los restantes con el 40o/o. 
(79) Este sistema tiene la ventaja adicional 
de que es análogo al impuesto de ventas, uno 
de cuyos objetivos es gravar consumos sun­
tuarios. 

A pesar de los defectos que se anotaron a los 
tributos sobre la vivienda suntuaria, es proba­
ble que, por razones principalmente de ca­
rácter poi ltico, las iniciativas tengan viabili­
dad. Si as( ocurre, seria preferible optar por 
las sugerencias del ponente que por las nor­
mas originales del proyecto. 

(71) En el)nforme Musgrave {ed. cit., pp. 185 y ss. ). Se 

recaba la importancia de mantener actualizado el 

catastro; se recomienda revisar las exenciones pre­

dial y establecer un recargo del 6 al 12 por milpa· 

ra educación. Los reavalúos catastrales aumentarían 

en 1.971 a $132 millones el valor de la propiedad 

raíz; con la tarifa actual este valor produciría 

$479 millones de impuesto predi al; con ajustes del 

6 por mil y del 12 por mil, respectivamente, daría 

$1.043 y $1.607 millones. 

{78) Pliego de modificaciones. Art. 42. 

{79) Id., Art. 43. 



3. - Impuesto presuntivo a las viviendas dadas en 
arrendamiento. (80) La tercera y última me­
dida tributaria contenida en el proyecto, tie­
ne por ob jeto evi tar que los propietarios de 
viviendas dadas en arrendamiento exijan cá­
nones excesivamente elevados y que pref ie­
ran mantenerl as desocupadas hasta no lograr 
el arrendamiento deseado. Prevé el proyecto 
que en su declaración de renta no podrá el 
prop ietario descontar más de un mes por no 
ocupación de la vivienda dada en arrenda­
miento. (81) 

F. - Avalúos (82) 

Reglamenta el proyecto, en detal le, el ava lúo de 
inmuebles urbanos, siguien do la misma- filosofía 
y mecanismos que inspiraron el decreto 2895 de 
1.963, sobre ava lúo de predios rurales. 

Es encomiab le el interés puesto en materia de ava­
lúos puesto que estos sirven de base para liquidar 
los gravámenes sobre la propied ad y constitu yen 
límite para el prec io que puede pagar el Estado por 
un in mueble en caso de negociación directa o de 
expropiación 

Se comb ina en el proyecto el avalúo oficial con la 
esti mación privada , por el propietario, lo cual pa­
rece rea li sta, pu es si bien es cierto que se ha progre­
sado apreciab lemen te, en los últimos años, en ma­
teria de ava lúos of iciales, toaavla estos ado lecen 
de deficiencias y no siempre se practican con la 
periodicidad que fu era deseable; de otra parte, es 
previsible que, a corto plazo, el catast ro oficial se 
perfecc ione. (83) 

(80) Art. 40. 

(81) En el pliego de modificaciones d el Ponente (Art.41) 

se varía la redacción del artículo original. La modi­

ficación, empero, no es simplemente d e fo rma. A l 

decirse que los propietar ios deb erán declarar la r en­

ta de los inmuebles dados en arrendamiento multi­

p licando el canon mensual por once se les autoriza 

a deducir un mes si el inmueble estaba arrendado 

duran t e el año gravable. Sería, por lo tanto, más 

aconsejable mantener la disposición del proyecto 

original. 

(82) Arts. 44 a 54. 

(83) Sobre los defectos del sistema v sus posibilidad es 

En consonanc ia con estas ideas dispone el proyec­
to que los aval úos oficia les regirán siemp re y cuan­
do no fueren anteriores en más de dos a1'ios, y ta 
culta a los prop ietar ios; por una só la vez , y dentro 
del plazo de seis meses, para solic itar un reaj uste 
del avalúo catastral , si lo encontraren reñido con 
la rea lidad económica y comercia l. 

En materia de ava lú os vo luntari os se consagra la 
ob ligación, a cargo de los propietarios, de est im ar 
el va lor de los inmuebles cada dos años. Si no lo 
hacen, se presume de derecho que aceptan el ava­
lúo oficia l como precio límite de adq uisición del 
bien por el Estado. De otra parte, la estimación vo­
luntaria sirve de base para li quidar los impuestos 
que la graven. 

Du rante la vige ncia de l avalúo oficia l o del vo lunta­
rio, según el caso, no podrá modificarse su cuant la, 
a menos que se demuestren mejoras permanentes o 
disminuciones en el va lor del bien, ocurridas con 
posterioridad al último avalúo. 

El avalúo, según se ha dicho , constituye l imite ma­
ximo para el precio de adqu isición del bien por el 
Estado, mediante negociación directa o por expro­
piación . Empero, a este límite se agrega So/o si el 
ava lú o es anterio r en más de un año a la fecha de 
la negociación o de la expropiación. Igualmente se 
autoriza tener en cuenta los impuestos de va lori za­
ción qu e el propietario hubiere cubierto y las me­
joras de carácter permanente que haya introducido 
en el predio, para agregar unas y otras al precio del 
bien. 

de mejoramiento ac tual dice el informe Musgrave 

(ed. cit. , p . 185): 

" El impuesto predial , aunque es hoy en dfa muy 

importante, se cataloga como la parte más deficien­

t e d e la estructura tributaria colombiana. L os re­

caudos solo representan un 20o /o á m enos de lo 

que poddan ser, debido fundamentalm ente a la fal ­

ta de avalúos adicionales; v la cuantía efec tivamen­

te r ecomendada se reduce aún más en m uchas re­

giones debido a su defectuosa adm inistración ". Y 

se agrega más adelan te: " L a Comisión apoya en fá­

ticamen te el programa actual d e reavalúos catas­

trales. Se ha estimado que estos r eavalúos aumen­

tarán los va lores catastrales en un 80o/o, o más pa­

ra 1.971 .... Estos reavalúos, además d e aumentar 

el producido del predial, mejorarán la equ idad ho­

rizontal " . . 



G. - Adquisición de inmuebles por el Estado 

Uno de los mayo res obstáculos al desa rrollo urba­
no y a los programas de vivi enda es la dificultad 
que tiene el Estado para adquir ir inmuebl es urba­
nos. Las disposic iones legales sobre la materia es­
tán dispersas, son oscuras y anacrónicas; (84) en 
ellas se preveen procedi mientos engorrosos y dila­
tados. Además, su a pi icaci ón ha sido frecuente­
mente desafortunada, por errónea interpretación 
o por avalúo deficiente de los bienes. 

En las seccio nes dest inadas a adquisición directa y 
expropiación busca el proyecto modificar la si tu a­
ción que queda referida: 

1.- Negociación directa. (85) Se prevee, co n ra­
zón, que la negociación directa debe se r en 
todo caso, el primer paso que debe dar el Es­
tado para adquirir un bien; sólo si ésta fra­
casa pu ede pasa rse a la exp ropiación . Con el 
fin de ev itar que se dilate indefin idamente el 
proceso de negociación directa, se le fij a un 
plazo de 30 d las. 

Si bi en fue acertado el pr "Jyecto al estab lecer 
el proc ed imi ento de negociación directa y la 
prioridad que a éste debe darse, no parece 
afortunado en cuanto a las normas que regla­
mentan la form a de pago del precio de la ne­
gociación. En el caso de personas con patri­
mon io que no exceda de $300.00(} 1<: norma 
es clara: el Estado debe cubri r la totalidad 
del va lor efec ti vo . En cambio, cuan do el pa­
trimonio dP.I propieta rio es superior , éste re­
cib irá 35o/o en efectivo , y el resto en docu­
mentos de deuda a 1 O años y con 2o/o de 
interés an ual. No se vé razón para establecer 
interés tan bajo y distante del comercial; es 
sa bid o que este último osci la entre el14 y el 
21 o/o . Se establece asl, un detrimento al 

(84) Código de Procedimiento Civil (L ey 105 d e 1.93 1) 

Arts. 852 ss.; 

L ey 35 de 1.915, Art. 13 (vías ferreas); 

L ey 38 de 1.9 18, Art. 9o. (zonas d e carreteras),· 

L ey 19 de 1.921, A r t . 6o. (zonas de ferrocarriles); 

L ey 50 d e 1.931, Art . 6o. (obras en Bogotá); 

L ey l a. d e 1.943 (obras de ornato y emb elleci­

miento, etc.). 

En materia de procedimiento es de especial impor­

tancia la ley 83 de 1.935 (Arts. 6o. a 9o.) : Aparte 

de las disposiciones citadas hay cerca de 45 leyes 

y decretos sobre expropiación que cubren un am­

plio p eriodo de tiempo, entre 1.890 (ley 56) v la 

fecha. 

(85) Arts. 55 a 51. 

prop ietario que no obedece a causa ninguna, 
y se da un carácter unilateralmente favorable 
al Estado a una negociac ión que deberla ser 
eminentemente comercial. Si bien es verdad 
que el Estado puede carecer de recursos in­
mediatos para cubrir el va lo r total del bien 
que adquiere , y si bien es cier·.:_ que esta si­
tuación puede for zarlo a ut iliza' documentos 
de crédi to, rlo es menos cierto que el rendi­
miento de esto ~ debe ser el normal del me r­
cado. Las observaciones anteri ores se refuer­
zan comparando las disposiciones sobre for­
ma de pago en negociación directa y en caso 
de ex propiación. Si hay expropiación y el 
pa trimonio del dueño no excede de $500 
mil , el 65o/o se paga en documentos de deu­
da del 4o /o anua l. Resulta asl más benéfico 
y favorable el sistema de expropiac ió n que el 
de negoc iac ión directa. Esta circunstan cia 
desvirtúa la negociación directa, pues resulta 
más conveniente para el propietar io some­
terse a un ju icio de expropiación que entrar 
en negociación amigablemente con el Esta­
do. 

2. - Expropiación. ( 86) Existe gran controversia 
en torno a los art(cu los sob re exprop iación, 
tanto del actual proyecto como del anterior. 
Se ha dicho que las iniciativas violan el der e­
cho de propi edad e infringen las normas 
const ituciona les que lo reconocen y ampa­
ran. (87) Estas objeciones, sinembargo, pa re­
cen obedecer a una noc ión ind ividualista ele 
la propiedad privada, que la percibe como 
der echo absoluto. Un rec to concepto de l de­
recho de propiedad lo reconoce y sanciona 
como tal, pero al mismo tiempo acepta que 
tiene una función soc ial. 

El artr'culo 39 de la Constitución Nac ional 
seña la tres requisito s para la expropiación 
O.ue ésta se funde en razones de ut ilidad 
pública e in terés social, definidos por la ley; 
que haya sentencia judicial previa, y que em­
die indemnización, también previa 

Las razones de utilidad púb lica e interés so· 
cial deben estar previamente definidas por 
el legislador; pero no es menester que t::JI de­
finición sea concreta y especifica En el caso 
que nos ocupa, basta que el legislador consi-

(86) Arts. 58 a 78. 

(87) Ministro de Desarrollo Económico, M emoria T. 1, 

pp. 305 SS. 



dere de utilidad pública e interés socia l los 
programas de desar ro llo urbano y de vivien­
da. A pesar de ello, el proyecto de la anterior 
adm inistración buscó, además, precisa r la cla­
se de obras y proyectos de desarrollo urbano 
y de vivienda que podrlan fun damentar ex­
propiaciones; al efecto contenla una enume­
ración similar a la de la Ley 1 a. de 1.943, pe­
ro más limitada que ésta . (88) No alcanzan a 
entenderse, entonces, las objeciones a dicha 
iniciat iva , por excesivamente general; el la se 
limitaba a repetir, en fo rma más rest ringi ­
da , una disposición vigente en el pals duran­
te casi 30 años. 

El nu·evo proyecto es en esta materia más ra­
dical reconoce como motivos de interés 
públ ico y utilidad social no solamente los es­
tablecidos en la Ley 1 a. de í .943, sino tam­
bién ' 'los inmueb les urbanos o rurales (sic) 
que se requieran para cumplir las finalid ades 
y ob jet ivos de la presente ley" (89) Según 
ya se anotó, basta a nuestro juicio, una defi­
nición general, com o ésta. sobre los motivos 
que puedan dar lugar a ex propiación Sería 
imposible, en la práct ica , ex igir una ley pre­
via para cada proyecto especifi co de desarro­
llo urbano o de vivien da que se piensen aco­
meter. 

Exige también la Constitución Nac ional, sen­
ten cia previa para prowder a la expropia­
ción. Los pr oyectos sobre refo rma urbana 
señalan un procedim iento más claro y expe­
dito que el de la legislación vigente para los 
juicios de expropiación. Conforme a él pue­
den decretar expro piaciones la nación, los 
departamentos, los m un ici p ios y el 1 nst itu to 
Nacional de Desarrollo Urbano y Vivienda; 
es te último prev ia apro ba ción del Consejo 
Naciona l de la Reforma Urbana. La disposi­
ción quR ordena ex prop ia r no pu ede se r ob­
leto de recursos por la vla gubern ativa, pero 
si puede demandarse ante la jurisdicción de 
lo contencioso administrativo. 

La disposición administrat iva que decreta la 
ex propiación, el ava lúo del inmueble y otros 
documen tos se acompañan a la demanda de 
ex propiación, la cua l es tá sujeta a reparto y 
el ju ez debe fa llar dentro de los 8 dlas hábi­
les sigu ien tes. 

(88) Proyecto d e ley Sobre Vivienda y D esarro llo Urba­

no, Art. 53 .. . Ley l a. de 1.943, Art. lo. 

(89) Art. 43. 
01 

El juez regu la directamente, en la sentencia, 
el valor de la indemnización por el bien ex­
prop ia do, según las normas ind icadas en la 
sección sobre ava lúos. Solamente hay lugar a 
avalúo pericial , por expertos de l Agustln Co­
dazz i designados por el juez, en caso de me­
joras permanentes que el propietario hubiera 
hecho con posterioridad al ava lú o. Como el 
juicio de exprop iación, según el proyecto, se 
tramita en (1nica instancia, no hay lugar a 
apelación en caso de discrepancia respecto al 
monto de la indemnización; pero éste puede, 
revisarse, según disposición expresa del pro­
yecto, en juicio ordinario que cualquiera de 
las partes inicie, dent ro de los 15 dlas si­
guientes. 

Cuando a juicio de la entidad demandante 
exista urgencia en la expropiación, el art ícu- . 
lo 75 del proyecto autori za un procedimien­
to especial, de mayor rapidez que el descri­
to, caracteri zado porque a la demanda debe 
acompañar la entidad de derecho público el 
monto de la indemn ización. Además, en la 
sentencia se dispone que el Estado entre in­
mediata mente en posesión del bien y se pro­
ceda a la entrega de éste dentro de los 5 dlas 
siguientes al fallo, aunque éste no se haya 
notificado. 

El articu lo 58 del proyecto reglam en ta la 
forma de pago de la indemni zación en caso 
de ex propiación: 

Prevee que éste se realizará en documentos 
el e deuda a un año, hasta cierto porcentaje, 
va riable según el pat rimonio; el resto se cu­
brirá en bonos de vivienda y ahorro, con 
vencimiento final de 10 años e interés de 
4o /o an ual .. 

Estas normas parecen bastan te rl g idas, ya 
que no autori zan el pago en efectivo de nin­
guna pa rte del valor del bien y seña lan para 
los bonos un interés del 4o/o anual, so lamen­
te. Parece aconsejable que se revi sen y se ha­
gan más equitat ivas para los prop ietarios, 
part icularmente teniendo en cuenta la seve­
ridad del proyecto en materia de negociac ión 
direc ta. 

H. - Otras disposiciones 

Los proyectos gubernamentales contienen también 
disposi ciones sobre terrenos urbanos ocupados de 
hecho; modificación del control de arrendamien­
tos, y facu ltades ex traordinarias al Presidente de la 



República para determinados fines. 

1. -- Ocupaciones de hecho. (90) En mate ri a de in­
muebles ocupados de hecho, el nuevo pro­
yecto dispone que debe procederse a la ad­
quisición de terrenos ocupados antes de oc­
tubre de 1.970. Si la ocupación tuvo lugar 
con anterioridad al 1 o. de enero de 1. 96 1, 
no habrá lugar a indemni zac ión; en caso con­
trario, ésta se cubrirá en 'bonos a 40 años y 
co n 2o/o de interés anual. La primera de es­
tas normas, es dec ir, la que elimina la in­
demnización significarla apelar al últ imo inci­
so del articu lo 30 de la Constitución, no usada 
hasta hoy y cuyas imp licaciones filosóficas y 
poi iticas pueden ser negativas. La norma 
ordena que el pago en bonos parece justa, ya 
que la invasión de terrenos es deb ida, mu­
chas veces, a abandono por parte del prop ie­
tario de terrenos mantenidos muchas veces 
con propósi tos especulat ivos. Convendria ex­
tender esta norma a los que hubi eren_s ido o­
cupados antes del lo . de enero de 1961, o 
modificar, en rela ción con ello s, las normas 
sobre ext insión del dom in io en favor del Es­
tado, figura juridica distinta de la ex pro­
piación. 

2.- Control de arrendamientos. - (91) Desd e ha­
ce tiempo, ex iste queja general por la conge­
lación de arrendamient os dispues ta en el De­
creto 1070 de 1. 965. Con ¡·azón , puesto que 
de esa fecha en adG iante, el poder adquisitivo 
de la moneda y en general la situación eco­
nómica del pais ha variado ap reciabl emente, 
al igual que en las demás na ciones en proce­
so de desarrollo. El ca mb io de cir cunstanc ias 
ha engendra do injustic ia para los propieta­
ri os, al quedar sujetos a cánones de arrenda­
miento excesivamente bajos; tal situac ión es 
más aprem iante si se tiene en cuenta que, pa­
ra muchos, los in mueb les arrendados no 
constituyen operación especulativa sino fuen­
te cas i ~nica de ingresos. Por lo demás, la con­
gelación se presta para enriquecimiento sin 
causa de arrendatari os que sub-arrienda los 
inmuebles con primas muy elevadas; en oca­
siones su per iores a los propios cánones de 
arrendam iento. En el caso de bienes destina­
dos al comercio y a otros serv icios, la situa­
ción es más aberrante, pues el cont rol no 
produce efectos favorables de carácter social. 

(90) Art. 8a a 82. 

(91) Art. 83. 
n'J 

Aparentemente, el nuevo proyecto contiene 
facu1tades extraordina rias para regular el con­
trol de arrendamientos, en el ordina l 2o. del 
articulo 84 que autoriza al Presidente para 
"expedir normas sobre contratos de ar renda­
mi ento". Dentro del marco que señale el Eje­
cutivo, corresponde al Co nsejo Nacional de 
la Refo rma Urbana "regular . ..... cuando 
fuere necesa rio, los cá nones de los contratos 
de arrendamiento de los in muebles urba­
nos". (92) 

El proyecto anterio r (93) era más expl ici to 
al derogar el decreto 1070 de 1. 956 y facul­
ta r al gobierno para que regulara, cuando 
fuere necesario , los cánones de ar rendamien­
to d.:J los inmuebles destinados a vivienda. 
No se au torizaba al Ejecutivo para estab lecer 
control es de ar rendam iento sob re bienes des­
tinados a otras act ividades, ta les como lasco­
merciales. Además, el ar tl'culo 100 del ante­
rior proyecto sugeria para el caso de que 
fuere menester establecer control de arren­
damiento para viv iendas, el gobierno podria 
señalar mecanismos que relacionaran eiiTIOn­
to de los canones resp ectiws con el ava lúo 
catastra l. 

3. -- Otras facultades. - El nuevo proyecto con­
templ a, en su art icu lo 84, varias facultades 
extraordinarias para el Pres idente de la Re­
públi ca, de conformidad ccn el articulo 76, 
ord inal 12 de la Constitución Nacional 

1 o. - Reformar las normas vigentes sobre 
régimen de propi edad horizontal y 
condominio; 

2o.- Expedir no rm as sob re contratos de 
arrendamiento y condiciones de fun­
cionamiento de las casas de inquilina­
to; 

3o.- Reglamentar el funcionamiento de las 
agenc ias dedicadas a la adm inistrac ión 
de bienes inmuebles ajenos, med iante 
com isión o cual qu ier otra forma de re· 
muneración; y 

4o.- Reglamentar el funcionamiento de los 
aparcaderos públicos de propiedad par­
ticu lar". 

Todos los temas menc ionados, especialmente 
el rela tivo a reg lamentación de las casas de in­
quilinato, parecen de la mayor importancia 
y u ti 1 idad práctica . 

(92) Art. Jo. Ord. 15o. 
(93) Arts. 99 a 101. 
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AL LECTOR: 

Se ha juzgado útil para los lectores de COYUNTURA ECONOMICA mantenerlos infor­
mados acerca de desarrollos recientes o importantes de la economía colombiana, que 
complementen la información de la revista. 

Se quiere hacer llegar a nuestros suscriptores en forma no periódica e informal, breves 
análisis que luego serán ampliados y comentados detalladamente en nuestra publicacion 
trimestral. 

1. Actividad económica general.- El mes 
de mayo se caracterizó por una débil activi­
dad económica; 

El volumen de operaciones de la bolsa de 
Bogotá se redujo a $84 millones, aproxima­
damente, con disminuciones de 26.4°/o r~ 
pecto al mes anterior. En 1971, hasta el 31 
de mayo , el monto de sus transacciones fue 
de $473 millones solamente, frente a $694 
millones registrados hasta la misma fecha del 
año pasado, con disminución de 31.9°1 o. 
Tendencia similar muestra la bolsa de Mede­
llín. 

En mayo el índice mensual de precios de 
los valores bursátiles registró relativa esta­
bilidad en el mercado de Bogotá, respecto 
al mes anterior. Sinembargo, todavía el ín­
dice es considerablemente inferior al de ma­
yo del año pasado (112.0 frente a 126.5, 
1968 ~ 100). En Medellín el índice mensual 
mostró disminución de 0 .9°/o en el mes de 

María Mercedes Cué11ar López 
Gerente de Publicaciones 

mayo, al bajar de 146.8 a 145 .5 
(1964 = 100). 

Las inversiones públicas, fmanciadas a 
través del presupuesto nacional, continuaron 
durante el mes de abril (no se han publicado 
cifras de mayo) la tendencia del primer tri­
mestre del año, de baja respecto al mismo 
período del año anterior: En abril de 1971 
los desembolsos efectivos de la Tesorería· 
General de la República para inversión fue­
ron de $481.5 millones solamente, frente a 
$624.9 millones en abril de 1970; el acumu­
lado en el año, hasta el último de dicho mes, 
fue de $1.440.5 millones en 1971 y de 
$1.698 .O millones en 1970. 

2. lndices de precios.- Se acentuó en ma­
yo -el alza de precios al consumidor, segun 
puede apreciarse en el siguiente cuadro: 
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Consumidor Obrero Al por Mayor 
anus 

Total Alimentos Total Ponderado Sin Alimentos 

··971 1.3 1.1 0.2 0.6 
1970 0.5 0.0 0.1 0.4 
1969 0.9 0.7 0.8 1.0 
1968 0.7 0.5 0.0 0.4 
1967 0.6 0.7 1.0 0.5 

Fuente . DANE y Banco de la República 

En lo corrido en 1971 hasta el mes de mayo, no solamente el índice de precios al con­
sumidor obrero sino también el de precios al por mayor muestra el más grande crecimien­
to de los últimos cinco aíws: 

Consumidor Obrero Al por IVIayor 
anos 

Total Alimentos Total Ponderado Sin Alimentos 

1971 7.0 8.8 4.7 4.2 
1970 2.7 1.2 2.8 3.8 
1969 4.4 4.4 4.7 5.3 
1968 4.4 5.0 3.7 3.1 
1967 3.1 2.3 2.3 3.1 

En el afio completo (mayo de 1970 a mayo de 1971) la variación de precios ha sido 
muy considerable . 

Consumidor Obrero 
arios 

Total Alimentos 

1971 10.8 11.4 
19l0 6.8 6.0 
1969 6.4 4.9 
1968 8.4 8.6 

Fuente: DANE y Banco de la República 

Como se observa en el número de COYUN· 
TURA ECONOMICA No . 2, correspondien· 
te al primer trimestre de 1971, el alza es im· 
putable, en muy buena parte, al renglón de 
alimentos. Esta circunstancia parece mostrar 
insuficiente producción agrícola, explicable, 
en parte, por el invierno que azota al país. 

Es de esperarse que, merced al esfuerzo 
conjunto del sector privado y del público, 
con estímulo del ultimo, y mediante clarifi· 
cación de los lineamientos fundamentales de 

Al por Mayor 

Total Ponderado Sin Alimentos 

8.6 8.2 
8.2 9.6 
5.4 7.4 
7.5 6.6 

la política agrícola, pueda mejorarse la pro­
ducción del campo, corregirse la tendencia 
que hasta ahora ha mostrado y rectificarse 
la tendencia desfavorable de los precios. 
Esto último es muy importante, especialmen­
te si se tiene en cuenta que la situación de 
los consumidores se ha visto afectada re­
cientemente por escasez en el suministro de 
algunos productos de consumo general. 

3. Sector externo.· Continúan reduciéndo­
se las reservas internacionales netas del país. 
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En Mayo, la baja fue de un poco más de 
US$1 O millones, y las reservas se situaron 
en US$127 .0 millones, frente a US 178 8 
millones registrados en mayo de 1970 . 

En la baja de las reservas, que ha venido 
observándose los ultimos meses , han intluíd o 
Ciertamente las dificultades del mercado ca­
fe tero En ?8 de mayo, el precio promedio 
de la libra de café colomb iano en Nueva 
York descendió a US$0 4800 , frente a 
US$0 .4836 de abril ; los ingresos de divisas 
por exportac;iones del grano has~a mediados 
de jun[o de 1971 hab ían sido de sólo 
US$148 millones frente a US ·200 millones 
en igual período de 1970. De no aprobarse 
por los Estado Unidos la ley de im plernen­
tación de la prórroga del convemo inr.erna­
cional del café, es posible que las dificulta­
des del mercado cafetero continúen. Se ob­
serva, sinembargo, que a pesar de ellas to­
dav ía la cot1zac¡ón del grano es superior a la 
registrada en otros años, con excepc1ón de 
1970, según puede apreciarse en la siguiente 
tab la de promedios anuales. 

Años US$ O. 

1970 56.65 
1969 44.94 
HJ68 42.60 
1967 41 .94 
1966 47.43 

Es natural que las necesidades de importa­
ción han ido aumentando y que ha sido me­
nester otorgar cantidades crec1entes de regis­
t ros de importación para mantener un ritmo 
adecuado de aumento de la producción, en 
particular del ector ind ustrial. Esta circuns­
tancia explica que las vicisitudes del mercado 
cafe tero ofrezcan mayor dificultad en la ac­
tualidad qu e en ot ras épocas. En efecto , el 
monto de lo registros reembolsables de im­
portación otorgados en Jos ultimas años , fue 
el siguiente: 

Años US$ millones 

1970 786 
1969 639 
1968 515 
1967 626 
1966 569 

Para 1971 se espera un monto similár al 
de 1970 : US$ 777 millones desde abril "de 
1971 hasta el mismo mes de 1972, conforme 
a los cuadros del acuerdo de crédito de con­
tingencia con el Fondo Monetario In terna­
cional . Sinembargo, hasta mayo , lo s registros 
aprobados eran solo de US$292 mtllon~s . de 
los cuales US$SO.O millones corresponden a 
dicho mes. Estas cifras son inferiores a las de 
1970, en cuyos prlineros cinco meses se otor­
garon registros reembolsab les po r US$3 14 
millones, de los cuales US$63 millones co­
rrespondieron a mayo . 

El mayor volumen de linportaciones se 
ha t raducido en mayores giros al exterior 
para pago de mercanci'as. Hasta med iados 
de junio la suma por este concepto .fue de 
US$266, al paso que en igual período del 
afío antenor hab ía s1do de US$2 14 mill9-
nes. Esta tendencia fue creciente durante el 
mes de mayo . 

Otros renglones de. egreso de divisas 
muestran también aumento de considera­
ción; especialmente, los correspondientes a 
importación de servicios, que al promediar 
junio ascendían en 1971 a cerca de US$125 
millones frente a US$ 1 03 millones en 1970 . 

El efecto de mayores giros al exterior 
y de di fi c ultade~ cafeteras solamente podrá 
compensarse con un apreciable crecliniento 
de exportaciones no tradicionales . Empero, 
el comportamien to de esta ha sido deficien­
te en lo corrido del año y la tendencia ll.O 

varió en mayo . 

Durante los cinco primerqs meses los re­
gistros de exportaciones no trad icionales fu e­
ron de US$94 .6 millones con crecimiento de 
4 .8°/o solamente respe~to a igual período 
del año anterior. Hacia mediados de junio 
los reintegros en el año habían sido de 
US$107 millones frente a US$ 102. millones 
en 1970. · 

El fmanciamiento neto de particulares en 
el exterior ha venido contribuyendo cada 
vez menos a la balanza de pagos lo . cual ~ sin­
embargo , tiene aspectos positivosde control 
monetario y sirve para prevenir giros sub itos 
al exterior . Hasta mediados de junio de 1971 
esta financiación (neta) había sido de 



US$20 millones frente a US$24 millones de 
igual período de 1970. 

Por el contrario, la fmanciación externa 
pública en divisas marca estabilidad: US$22 
millones hasta mediados de junio de 1971 
frente a cifra similar del afio anterior. No 
ocurre lo mismo con la fmanciación de im­
portaciones para proyectos de desarrollo, ya 
que los registros no reembolsables de impor­
tación fueron solamente de US$32 millones 
en los cinco primeros meses de 1971 frente 
a US$63 millones entre enero y mayo de 
1970. Esta Circunstancia refleja también len­
to ritmo de inversiones públicas, cuyas cau­
sas convendría analizar cuidadosamente. Es 
importante también aligerar la contratación 
de émpréstitos externos, muchos ya otorga­
dos, para evitar una reducción de los ingre­
sos por préstamos externos, en meses veni­
deros. 
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4. Moneda y crédi-to. El destino del crédi­
to neto del Emisor experimentó algunos cam­
bios de importancia durante el mes de mayo : 
crecimiento apreciable del crédito al gobier­
ao nacional ($289 millones), merma del cré­
dito a los bancos comerciales ($357 millo­
nes) y estabilidad en los depósitos previos de 
importación ($2.030 millones). Esta circuns­
tancia muestra que ya está produciendo re­
sultados la disposición de la Junta Monetaria 
(Resolución No . 40 de mayo) que redujo los 
pon.:entajes de tales depósitos. De otra parte , 
d crédito a entidades de fomento (Caja 
Agraria , entre otras) continúa incrementán­
dose ($156 millones de aumento en mayo) 
al igual que el crédito al sector cafetero; este 
último , sinembargo, se expandió en cantida­
des mucho menores a la de meses anteriores 
($28 millones solamente). 

No es probable que durante el resto del 
rulo crezca inmoderadamente el crédito del 
Hau cu de la República al gobierno nacional , 
por el contrario , es posible que los niveles 
tolerables registrados hasta marzo de este afio 
($202 millones de aumento entre marzo de 
1970 y mru·zo de 1971). 

Tampoco es probable que se mantenga 
la disminución del crédito neto a bancos 

(sin incluir Caja Agraria) registrada en el mes 
de mayo. Ya en los primeros días de junio 
mostraba un aumento de $280 millones en el 
mes, aproximadamente. A pesar de esto, es 
probable que los bancos afronten estrechez 
creciente en el resto del año. Prob.ablemente 
para atenuar la situación, la Junta Monetaria 
expidió en mayo su Resolución No. 38 que 
hizo permanente una moderada reducción 
del encaje bancario (Resolución No . 35 de 
abril). 

Preocupa la posibilidad de apreciables de­
sencajes y amplia utilización por parte de los 
bancos en el Emisor, como consecuencia del 
moderado crecimiento de los medios de pago 
y de la expansión muy apreciable de su car­
tera . 

El incremento de circulante se ha traducido 
en aumento análogo · de depósitos en 
cuenta corriente, los cuales ascendían a 
$16.300 millones a grincipios de junio , con 
incremento de 12.5 /o en. los últimos doce 
meses. Este aumento, sumado al del crédito 
neto del Banco de la República al sistema 
bancario ha permitido una elevación entre 
junio de 1970 y junio de 1971 de 16.0°/o 
en las colocaciones bancarias (cartera, deudo­
res varios e inversiones voluntarias). Estas 
ascendían a mediados del mes a $18.500 mi­
llones. Se observa sinembargo, un menor cre­
cimiento de las colocaciones de la Caja Agra­
ria, que suman $4.650 millones, aproxima­
damente, con incremento de sólo 7.0° jo en 
los últimos doce meses. 

5. Situación fiscal. Se hace referencia a 
los principales aspectos de las operaciones 
efectivas (de tesorería) del gobierno nacional 
durante el mes de abril. 

El bajo nivel de inversiones públicas del 
gobierno nacional, señalado en el No. 2 de 
COYUNTURA ECONOMICA descendió aún 
más en abril, mes en el cual se registraron 
$482 millones, cifra inferior en 22.9°/o a la 
del mismo mes de 1970. Computado abril, la 
cifra acumulada en inversiones públicas co­
rrespondientes a 1971 ($1.441 millones) 
muestra disminución de 15.2° /o respecto a 
igual período de 1970. Anotarnos nueva-
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mente los peligros del limitado vo"iumen de 
inversiones públicas para el empleo y el de­
sarro Ilo social. 

Los ingresos corrientes del gobierno nacio­
nal correspondientes a abril ($1.031 millo­
nes) aumentaron 9.6° /o respecto a abril de 
1970, aunque este porcentaje es inferior al 
acumulado del año (14°/o) es previsible que 
en el resto del ai~o se registren mayores nive­
les de crecimiento como consecuencia de las 
modificaciones tribu tarias de quo S@ da cuen­
ta ert el número de COYUNTURA ECO~ 
NOMICA correspondiente al primer trimestre 

No obstante el crecimiento de los ingre­
sos corrientes, el superávit acumulado en 
cuenta corriente del gobierno ($1.479 mi­
llones) excede en sólo 5,5°/o al registrado 
durante lo s cuatro primeros meses de 1970. 
Además, preocupa el hecho de que esta ten­
dencia se haya acentuado en abril cuando el 
superávit fue de sólo $285 millones, con dis­
minución de 19°/o respecto al mismo mes 
del año anterior. 

El desfavgrp.b)l! resultado l!!l cuenta co­
rriente de las operaciones efectivas del go­
bierno nacional obedece ª un crecimiento 
muy apreciabl!;l de los gasto~ de funciona­
miento, que se acentuó en el mes de abrilwEn 

efecto, dichos gastos ascendieron a $2.729 
millones en los cuatro primeros meses del 
año, con aumento de más de 18°/o respecto 
a 1970; en abril fueron de casi $746 millo­
nes con incremento de cerca de 24 ° Jo fren­
te a abril de 1970. 

A pesar de los resultados poco estimulan­
tes en la cuenta corriente, no es probable 
que el gobierno se convierta en factor apre­
ciable de expansión monetaria durante el 
pl'esenta año, debido al bajo nivel de inver­
siones públicas, ya anotado, y al monto 
muy apreciable de financiamiento externo. 
Este último ascendió, en cifras netas, a 
$204 millones en abril, para un acumulado 
de $607 millones en el año, cifras que com­
paradas con las del año anterior implican 
aumento de .$ 59 millones y de $92 millones, 
respectivamente. 

6. Tasa de cambio. Durante el mes de ma­
yo el certificado de cambio registra un alza 
de $0.11 (0.56°/o) en relación al mes ante­
rior, habiendo pasado de $19 .61 el 31 de 
abril a $19 .72 el 31 de mayo. La evolución 
de la tasa de cambio durante el mes es bási-

t.camente la misma que se registró durante el 
'primer trimestre de este año (ver COYUN­
TURA ECONOMICA No. 2). 
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l. ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL 

Durante el mes de junio hubo una mejoría 
en algunos indicadores económicos, aun_que 
no suficiente para alcanzar los niveles obte­
nidos en el mismo semestre del año pasado. 

En el mes, el crecimiento registrado en 
los précios fue rJ:lativamente inferior al de 
1970 y comparable al de años anteriores, 
segun puede apreciarse en el siguiente cua­
dro: 

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
OBRERO (Cambio Porcentual) 

Junio 
Alimentos Total 

1968 0.7 0.5 
1969 0.8 0.6 
1970 1.8 1~ 

1971 0.1 o:·5 

Aunque esta tendencia es diferente a la 
observada en los cinco primeros meses del 
año (ver Coyuntura Económica No. 2) e 
Información Económica Mensual No. 1), la 
desaceleración en la tasa de crecimiento de 
los precios en el mes no fue suficiente para 
impedir que estos crecieran apreciablemente 
durante el semestre. Es importante destacar 
el crecimiento en el índice de precios de ali­
mentos, que habiendo sido de 3.1o/o en 
1970 pasó a 9.50/o en 1971: 

No. 2 

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
OBRERO (Cambio Porcentual) 

1968 
1969 
1970 
1971 

Diciembre Junio 
Alimentos Total 

5.7 
5.3 
3.1 
9.5 

4.9 
5.0 
3.8 
7.6 

En cuanto al certificado de cambio, pasó 
de $19.72 en 31 de mayo a $19.87 en 30 
de junio, con aumento de $0.15 (0 .8°/o). 
Durante este mes se aceleró el movimiento 
de la tasa de cambio en relación a los meses 
anteriore¡¡_ En el semestre el aumento ha si­
do del 4°/o, mientras el índice nacional de 
precios (obreros) ha aumentado 7.6°/o. 

El índice de precios nacional al consumi­
dor obrero creció menos que la tasa de cam­
bio en el mes. (0.5°/o para el primero y 
0.8°/o para la segunda). Esta tendencia es di­
ferente a la observada en' ~1 primer trimestre 
del año (ver Coyuntura Economica No. 2). 
Esto implica que en este mes Jos precios rela­
tivos de los productos extra.hjeros están su­
biendo más rápido que los precios de los pro­
ductos nacionales ; en lo corrido del año ha­
bía pasado lo contrario. 

De continuar la tendencia observada en 
los meses anteriores se crearía un desestímu­
lo para las exportaciones menores al volverse 
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relativamente má.s a activo vender en e mer­
cado in temo que exportac Al rnlsmp tJempo , · 
se e timular:ían las ünp'ortaciones con efectos 
desfavorables para la balanza camb;a.:ia. 

El vol men de oper.aci.one ' de la bol a 
aumentó duran e el mes en $11 núllones 
(13.9°/o); in embargo, todavía la po icJón 
e · de if.avorable respe · o al primer . eme tre 

. del. año pa ado. En efecto: ~1 volumen de 
transacciones d" minuyó 27.3°io en el pri­
mer semestre de 1971 con relación al mismo 
semestre de 1970, y la cotización de las ac­
c"ones bajó en ·el semestre 16.1°/o , con dis­
minución de 18.0°/o para: el grupo de indus­
trias manufacture:ras y de 12.3°ío en fman­
zas, seguros ·.e' inmueble . 
: ¡ ~ 

Se obsetvó una :;:eacción en la tendencia 
de la. reservas. internacionales. E tas ven 'an 
disminuyendo, , pero en 'd me de junio au­
me11tamn US$13 .5 millone para ll ga.r a 
US$140.5 millones. En el acumulado de ene­
r<f .á' JUnio ha habido una baja de US$11. 7 
millones. En igual período del año anterior. 
la re ervas n .ta aümentaron US$88 .6 mi­
llones. 

Las inversion públicas en mayo de 1971 
r gi ' aron alza de 15 .8° /ó con X'elac.ión al 
mi. mo mes en 1970. A pesar de e te aumen­
to, el acumulado de enero a mayo .igue 
siendo inferior. al del.-rnismo periodo del año 
pa adq (9.29/o). · · · 

I,.o in.gre os conientes del Gobierno Na­
cional corre pondien ·es al mes de mayo 
($1.194 millones) aumentaron en 22.1°/o 
respecto al · mismo . JI;l,~ de 1970 ; como se 
previó en Coyuntura Económica No. 2 . el 
acumulado de en w a mayo de 1971 es su­
p ·.or al a umulado del mismo periodo de 
1970 (15.2°/o). El aumento en_lo ingre os 
corrientt_ ·e debe principaJ.mente1.al mcre­
men o en la t colección de 'mpu ·to de 
aduanas ,- enta , r n a y complemenr.atio ·,y 
rirnbt.e . 

Esto refí ja en el aumen~o que hübo 
en · uperá·o en 1menta co rrien~e ·· 4el ac\lmu­
lado , .n. r Jación a igual pe:r:íodQ d~.l año .an: 
:er,or, <'~te. fue de 15.3°/o. El aurtw;rJ.t p li' · 

gistrado en el superávit en cuenta corriente 
de mayo en relación al mismo mes de 1970 
fue de 73 .8°/o. 

Hubo una reacción en los gastos de fun­
cionamiento, porque a pesar de que aumen-

. :. -h:wn 5 .6 ° f o en mayo de 1971 en relación 
al mismo me. del año anterior y 15.2° /o 
en el acumulado (enero-mayo). El alza en el 
me fue considerabl mente inferior a la regis­
trada en el me · de abril (ve Información 
Económica Men ual No. 1) . 

2. Por medio de la Re olución 53 del 24 
de junio se modificó la ta a de cambio pe­
trolera. Esta era de $9 por dólar desde hac 'a 
vado, -años ; e dictó un decreto reglamenta­
do qu autorizó a la Comisión para fijar los 
precio: de los hidrocarburos y se autorizó 
para la modificación conveniente. Esta comi­
sión rebajó os precios para las distintas cla­
se de hidrocarburos en moneda extranjera. 

.Técnicamente era recqmendable ele ar la 
tasa de cambio petrolera. hasta un nivel cer­
cano ·al del cextificado de cambio, con el fm 
de eliminar pérdidas tanto fiscales omo para 
Ecopettol y para las demás compañías pe ro­
leras, originado en el ub 'dio a los consurru­
dores de derivados del petróleo, e pecialmen­
te gasohna, repre entado -en prec'os artificial-
mente bajos . , • 

El ubsidio, por u carácter general era 
indiscriminado, significaba una carga muy 
apreciable para el fisco y para las compañía 
petrolex-as y desalentaba· la exploración, ex­
plotación, y refmación' del petróleo . 

Con el cambio en el dólar petrolero e 
ajustaron los precios de los derivados del pe­
tróleo. A pe,at del considerable aumento del 

'_ valor .de estos, todavía existe un subsidio, 
ya qve pata evitar utilidades adicionales a la 
compañías pet o lera. , el Gobierno juzgó 

'· oponuno tebaja; el ptecio del peiroleo en 
mone_da ex. rmnjexa. 

No s ~ab e si la m¡¡gnitud dei ubsidw 
que qüeda y ~~~ cák:ul s q)l~ se tu>J.ewn en 
cuenta para 1jar lQS p~.tl cib:>·c de lo · cm 4o · 
ro ocam n a Ecop 1t c!.y. la, o,t(as_ compañias 



en sJJuación más difícil . Preocupa este punto 
porque se desestimularía la · exploración, ex­
plotación y refmación de hidrocarburos pa-

. ra atender la demanda creciente. 

Por otro lado, es conveniente vigilar cui­
dadosamente la relación entre la tasa de cam­
bio petrolera y la del certificado , para evitar 
en el futuro un distanciamiento grande entre 
las dos tasas y la necesidad de reajustes de la 
magnitud del efecutado el 26 de junio. 

Con la información disponible hasta el 
momento, es imposible cuantificar los efec­
tos que ha tenido y v:a a tener es1a medida 
sobre Tos precios y la· estructura de la pro­
ducción. Muy probablemente tendrá un im­
pacto sobre el nivel fu terno de precios, en 
p~cular en el ren~~~ aliment~s . 

-,·.l 
3. Por medio de las Resoluciones 55 y 57 
del .~O de junio se refmanció la deuda de las 
corporaciones fmanderas con el Banco de la 
República dándoles un cupo especial de cré­
dito. Con cargo a él dichas entidades pueden 
descontar .pagarés por la cuantía necesaria 
para -atender la amort ización del 80°/o de 
los bonos de garantía gen~ral adquiridos por 
el Banco ~ de la República y cuyo vencimien­
to era el 30 de junio . En :la Resolución 57 
se les .~utoriza para renovar hasta por un año , 
el 80° f'o ·. de los pagarés que ~uscribieron las 
mismas a favor del Banco de la República y 
para descontad os con cargo al cupo· especial 
de crédito señalado . 

Debido a que los recursos de estas son m­
suficientes para atender las necesidades cre­
cientes de la industria, por medio de la Re­
solución 58 del 7 de julio se creó el "Fon­
do de Sustentación de Crédito" de las cor­
poraciones fmancieras, con dos funciones: 

Comprar documentos emitidos por las 
corporaciones fmand.eras que estén en 
poder del público. 

Atender la disminución de íos depósitos 
a térmíno de las corporaciones financie­
ras. 

Desde el punto de vista del inveJs)onista es-

3 -

to hace· más atractivos los papeles de las cor­
poraciones. De otta paxte no es cl3:1IO en con­
veniencia de que el fondo sea administrado 
por el Banco de la República, pues ello crea 
a cargo a esta entidad la respon abilidad de 
mantener y sustentar los documentos que 
emitan .las. corporaciones frnancie:ras, y se co­
rre el peligro ,de que para cumplir tal respon­
sabilidad el Banco e vea forzado a emitir. 
Si esto Ocurre , se frustaría la fllosofía misma 
de la resolución que busca estimular la capta­
ción por las corporaciones de recursos en el 
mercado de capitales a fin de disminuir la 
dependencia de estas del crédito del Banco de 
la República. 

·.'··' "". l:.a Junta Monetaria determina, segí\n la 
resolución la clase de documentos que puede 
adquüi.r el fondo' de sustentación, Es de e"­
perarse que la Junta, en ejercicio de esta fun­
ción, elija solamente pap~le s de rendimiento 
adecuado y bajo descuento; además que pro­
mueva la reestructuración de las tasas de iti­
terés de los document os que emiten la~ cor­
poraciones, ya que en la actualidad son poco 
atractivas; de lo contrario el fondo se con­
vertiría en una carga para el Banco. 

En lo que se :refiere a atender la disminu­
'ción de los depósitos .a término, es una fun­
ción análoga á los redescuentos que ofrece:el 
Banco de la República a los bancos comer­
ciales para compensar bajas de depósitos, y 
les permitirá a los fmanci~ros actuar con ma­
yor vigor en la captación de ahorro a t:!'avés 
de los depósitos a término . 

El acceso al fondo debe ser objeto de 
cuidadosa r~glamentación, para evitar un uso 
excesivo e ínjustificado de sus recursos. No 
parece que este peligro se solucione con J.a.ta­
sa de ínterés del 1.5°jo mensual para la uti­
lización de dicho recurso, ya que el ínterés 
extrabancario es muy superior a dicho por­
centaje. 

4 . Por medio de la Resolución No. 50, seña­
ló la Junta Monetaria el programa paca el 
Fondo Financiero Agrario correspondiente 
al semestre de 1971 . 'Dicho pró'graina as• 
d ende a $671 millones , de los cualfls el Ban­
co de la RepúblJca aportará $435 miilones 
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.( 65° /o), y los intermediarios financieros 
$23.5, millones (35°/o) . Parece difícil que se 
llegue a sumas tan elevadas, si se tiene en 
cuenta que el total de los préstamos descon­
tados en los.iios semestres de 1970, ascendió 
á $915 millones. Sin embargo , el hecho de 

que se hubiera proyectado, por los bancos y 
la Caja Agraria, un programa tan ambicioso , 
implica una posible mejora en las deficien­
cias de nivel y absorción de Crédito Agrope­
cuario señalados en Coyuntura Económica -
No . 2. 

CIFRAS PRINCIPALES 
Junio 1971 

lndice Nacional de Precios al Consumidor Obrero 
Alimentos 

Indicll Nacional de Precios al Consumidor Empleado 
Aliment os 

Indice de Precio s al por mayo:t del comer cio 
en general 

Sin Alimentos 

Reservas Internacionales 
Brutas US$ Millones 
Netas 

Certificado de Cambio $ 

Medios d e Pa&o Millones $ 
Depósitos en Cu11nt a Corriente 

Exportaciones Re&istros MUes US$ 
Café 
Nuflvas 

Exportaciones Reinte¡p:os US$ Millones 
Café 
Menores 

Servicios Balanza Cambiarla (Neto) US$ Millones 
Exporte. clones 
Iml>ortaciones 

Gobierno Nacional (Opere.ciones) Efectivas) Millones $ 
lngcesos Com entes 
E&rto s Cozfdentes (Funcionamiento) 
Inversión 

*"' Difer encias Absolutas 

Mayo 71 Junio/71 

100.0 100.5 
100.0 100.7 

100.0 1 00.6 
100.0 100.8 

100.0 100.7 
100.0 100.5 

217.1 219.8 
1 27.0 140.5 

19.7 19.9 

Junio/70 Junio/71 

19.570.0 22.274.0 
14.349.0 1 6 .611.0 

52.8 62.7 
37.2 42.8 
15.6 19.9 

64 .8 60.4 
50.7 31.5 
19.0 28.9 

12.8 -16.7 
9.1 10.1 

21.9 26.8 

Mayo/70 Mayof71 

977 .6 
740.8 
400.7 

1.194.3 
782.7 
464.1 

Variación ° /o 

0.5 
0.7 

0.6 
0.8 

0.7 
0.5 

2.7** 
13.5** 

0.8 

Variación .-:'0 /ó'>· 

13.8 
15.8 

18.9 
15.7 
27.6 

6.8 
37.9 
52.1 

30.5 
11.0 
18.3 

Variación ° / o 

22.1 
o5,6 

15.8 
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