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VISTA DE UN MATSURI 
DESDE OTRO automóvil• 

Así se puede ver un Mazda 626 Matsuri. 
Pero como usted seguramente no quiere ser solamente un observador, lo invitamos a 
subir. Súbase. Entre y ubíquese frente a su impresionante tablero. Sienta la inédita 
sensación de amplitud que transmite su espectacular habitáculo. Compruebe su 
estupenda visibilidad. Y la confortable relación que de inmediato se establece entre el 
conductor y su magnífico equipo, que convierte la marcha en un gratificante y 
sofisticado ejercicio cotidiano. 

MAZ I:>A 

Y bien. Seguro que usted está de acuerdo. §~§. 
El Mazda 626 Matsuri, no fue hecho para mirarlo, sino para tenerlo. 
Cuando lo tenga sentirá que las calles y las carreteras están vacías. No se preocupe. 
Es sólo 1.ma sensación. El Mazda 626 Matsuri no está solo. Es que los demás, no se ven. 
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El vigoroso crec imiento de la demanda' interna y la 
abundancia de divisas, que fueron las fuerzas eco­
nómicas dominantes en 1994, empezarán a cam­
biar de intensidad, e incluso de dirección, en 1995. 
La demanda interna tendrá que ceder para dar 
soluc ión a los conflictos que enfrentará la política 
económica; la abundancia de divisas tenderá a 
moderarse por los cambios en la situación finan­
c iera internac ional y por el deterioro de la cuenta 
corriente externa del país. 

Los confli ctos de la política económica en 1995 
gira rán en torno a la meta de inf lac ión del 18%. Es 
c ierto que los acuerdos que se lograron en el Pacto 
Soc ial, suscrito en diciembre, ayudarán a modera r 
la presión inflacionaria. Sin embargo, atentarán 
contra este propósito las aspiraciones de gasto 
públi co del gob ierno, el mayor ritmo de devalua­
ción y las restri cc iones de la oferta de alimentos. 

El gobierno ha intentado, y quizás continuará in­
tentando, limitar las alzas de prec ios med iante 
mayores contro les y a través de campañas públi­
cas contra la especulac ión. Esta es una estrategia 
limitada, que debería usarse con moderac ión, sino 
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quiere deteriorarse el clima de op inión favorable 
con que aún cuenta el pacto. Si se quiere actuar 
sobre las expectativas de inflación va len más todos 
los esfuerzos que se hagan para recortar efectiva­
mente el gasto público y privado. 

Es preciso recortar el gasto porque la demanda 
interna ha venido expandiéndose a tasas muy ace­
leradas y porque, aunque la economía ha crecido 
en forma satisfactoria en los dos úl timos años, está 
enfrentando diversas restricc iones que le impiden 
lograr un crec imiento más acelerado. Son eviden­
tes las limitac iones de mano de obra, especia l­
mente ca lificada, y, a pesa r de las cuantiosas in­
versiones rea li zadas por la industri a, no hay gran­
des excesos de capac idad instalada, ya que las 
ampliaciones han sido absorbidas en gran med ida 
por aumentos de producc ión. 

• •• 
Debido a la neces idad de recortar la demanda 
intern a no debe esperarse que en 1995 se reduz­
can las tasas de interés en términos rea les. Las 
tasas de interés tenderán a mantenerse altas por la 



fuerte demanda de créd ito y el propósito de la 
autoridad moneta ri a de contener la expasión del 
dinero. A raíz de la crisis de Méx ico y los cambios 
ocurridos en el panorama financiero internac ional 
ha desaparecido el temor, que ex istía en años 
pasados, de que los altos rendimientos financieros 
propicien entradas incontenibles de capita les. En 
adición, el mercado financiero doméstico se verá 
presionado por las elevadas neces idades de 
f inanciamiento del gob ierno central. Por todas es­
tas razones, las tasas de interés permanecerán ele­
vadas 

••• 
El cambio que se ha producido en el ambiente 
financiero internacional a ra íz de la crisis de Méxi ­
co reducirá la disponibilidad de recursos de capi ­
tal externo para Colombia. Aunque la reputac ión 
del país en los mercados financieros internaciona­
les continúa siendo excelente, los inversioni stas 
nacionales y extranjeros adopta rán en ade lante 
una actitud más cautelosa, que seguramente redu­
ci rá las entradas de capitales. Además, la fuerte 
devaluación del peso mex icano restará compe­
titividad rel ativa a los productos co lombianos en 
terceros mercados, espec ialmente Estados Unidos. 
Por estas razones, las expectativas de devaluación 
de la tasa de cambio co lombiana son ahora mayo­
res que hace unos meses y no es improbab le que 
se cumplan las aspirac iones del gobierno en esta 
materi a. 

Al margen de sus efectos inmed iatos, la crisis de 
M éx ico constituye una señal de alerta para Colom­
bia . En 1982, cuando estalló la crisis de deuda 
latinoamericana, en Colombia se desestimaron sus 
efectos y se sobrevaloró la solidez externa del país. 
Unos años más tarde, debió afrontarse sin embar­
go un severo programa de aj ustes macro ­
económicos para ev itar una cri sis cambiaria. Es 
líc ito preguntarse si vamos por el mismo cami-no. 

La economía co lombiana es actualmente mucho 
más só lida que en los ochenta . En particular, el 
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sector financiero está lejos de una situac ión de 
cri sis generali zada como la que estalló en 1982. Es 
mucho mejor la ca lidad de l as deudas, es mayor su 
capita li zac ión y son más adecuadas las normas de 
vigilancia y regulación prudencial. También es 
más sólida la situación fiscal , espec ialmente si se 
consideran las finanzas conso lidadas de todo el 
sector público. Y es más diversificada y flexible 
toda la estructura productiva nacional. Por lo tan­
to, el país tiene una capac idad mucho mejor de 
enfrentar situac iones de deterioro externo como la 
ocurrida en los ochenta. 

No obstante, algunos indicadores requieren aten ­
ción. En contra de la creencia generali zada, la 
situac ión del sector externo no es mucho más 
sólida que la que se tenía al esta ll ar la crisis de la 
deuda en 1982 . El déficit de la cuenta corri ente ha 
venido crec iendo y el servi cio de la deuda absorbe 
un porcentaje elevado de los ingresos corri entes. 
El sa ldo deJas reservas internacionales, a pesar de 
sus buenos niveles actuales, no es comparativa­
mente más elevado que en ese entonces . Tampoco 
es mayor el aumento que van a tener las exporta­
ciones petroleras en comparación con lo ocurrido 
entre 1982 y 1987 con las ventas externas de 
productos mineros. 

Esto no quiere decir que el país esté abocado a una 
situación de crisi s externa, como la vivida en los 
ochenta . Muy al contrario, puesto que se cuenta 
con un sectorfinanciero só lido y con una estructu­
ra productiva más moderna y flexible, se puede 
ev itar el riesgo de que ocurra algo semejante si se 
adopta de inmed iato un conjunto de po líti cas 
macroeconómicas prudentes. Debe ev itarse que el 
déficit de la cuenta corri ente con el exteri or, que 
en 1994 alcanzó 4.6% del PIB, supere en los 
próximos años niveles equivalentes al 5%, o máxi­
mo el 6% del PIB, que son los límites aceptables 
internacionalmente. 

Una política de moderac ión del gasto públi co es 
necesar ia no sólo por estas razones, sino porque, 
en algunos aspectos, la situac ión fisca l es preocu-



pante. En efecto, ha crec ido el endeudamiento 
doméstico a tasas de interés de mercado, se ha 
reduc ido el margen de maniobra fisca l del gobier­
no central y vienen aumentando las presiones por 
cuenta del proceso de descentrali zación y por los 
crecientes costos de la seguridad soc ial. 

Pero además, y como lo ha reiterado el gobierno, 
es preciso corregir el exceso de gasto privado, sin 
sacri f icar el clima de la inversión producti va, espe-

cialmente en los sectores comerciali zabl es . Una 
po líti ca monetari a austera es sólo parte de la so lu­
ción, ya que debe contenerse el proceso de expan­
sión credit ic ia, pero sin elevar en forma excesiva 
las tasas de interés. Además se requiere el apoyo 
de la po lítica tributari a, para que se desestimul e el 
consumo, espec ialmente cerrando las avenidas de 
la evasión tributari a, restableciendo los mecanis­
mos de impos ic ión presunti va y forta leciendo los 
impuestos sobre la propiedad raíz. 
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36 
LECTURAS 
DE 
ECONOMIA Enero-julio 1992 

Rctwlución del Ministerio de Gobiemo 002650 de l!jtiÜ 

Medellín, No. 36. Enero-julio 1992 

Editada por el Departamento de Econnmíu y el 
Centro de Investigaciones Económic.ttd -CIE · 

Tabla de contenido 

El CIE y los retoi de la investigación en esta década 
Carlos Eduardo Vélez 

Actividad industrial y apertura: los casoli de Antioquia y Valle 
Jesús A Botero- Jorge Lotero 

Política macroeconóm ica y desarTOJlo re,;ional: el caso del sector 
a¡ropecuario del Occidente colombiano 

Remberto Rhenals 

La tierra urbana en el portafolio de las fortunas antioqueñas •m 
la primera mitad del siglo XX 

Fernando Botero 

Crítica al marxismo dogmático de Anwar Shaikh 
José Félix Calarlo 

Laa bases del modelo neoclásico 
Bernard Guerrien 

Valor de la suscripción anual .001 números-
Colomble: Ordinaria .......... ... . SJ.OOO 

Ealudlantes ... .... .. .. ... ... . ..... $2 .000 
(Anexar constancia) 

Exterior: ..... .. U . S~5 

Todo pago debe '-M a nomtlf8 de la Urw.&ld.od de AnOOqula·CIE 

Cor>Hpoo-ocla. unje y ..,.c;rlpc:lonea. LECTURAS DE ECONOMIA FIOCUIIa<l de Coenda• 
Eoon6micaa Unlller5klad de Anloqul.o Apanado iOéfoo 1226. Tel 233 06 QO Medellln Colombia 

s....-..nca 
Si~ oon filiO pociJII o ~arlo. 1~ .,.,..m011 po< "'P'"<Jó!> ¡¡n o/ICIO anuna~ '" 
,......... ylec:ha No •• eotlp!MI suSCJlpoion• por más d• un ..,o 





CUADERNOS DE ECONOMIA 
Año31 Abrill994 

SUMARIO 

FACfORES DETERMINANTES DE LAS EXPORTACIONES INDUSTRIALES 

BRASILEÑAS DURAI'ITE LA DSCADA DE 1980 
Graciela Moguillansky 

UN MODELO DE SELECCIÓN DE LICEOS DE ENSEÑANZA MEDIA 
Carlos Cáceres S. 
Eugenio Bobenrieth H. 

REGULACIÓN ÓPTIMA DE PROBLEMAS DE CONTAMINACIÓN DIFUSA 
Guillermo Donoso H. 

VOLATILIDAD Y EACIENCIA EN EL MERCADO ACCIONARlO: EVIDENCIA 
RECIENTE PARA EL CASO CHILENO 
Miguel Basch 
Carlos Budnevich 

EL CICLO POLtTJCO-ECONÓMICO: TBORIA, EVIDENCIA Y EXTilNSIÓN 
PARA UNA ECONOMIA ABIERTA 
Paola Assael 
Felipe Larrafn 

RESEÑA DE LIBROS 

REsúMENES DE TESIS 

INSTITUTO DE ECONOMIA 
PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DE ClllLE 

PRECIO SUBSCRIPCION ANUAL 1994 (CUATRIMESTRAL) 

Chile 
América Latina 
Europa y USA 

$ 
US$ 
US$ 

7.000 
38 
46 

(inc t:: . ,. envío aéreo) 
(incluye envío aéreo) 

NUMEROS SUELTOS O ATRASADOS 

Chile 
Extranjero 

$ 
US$ 

2.500 
15 (incluye envío aéreo) 

W92 

3 

27 

45 

59 

87 

115 

119 

Enviar pedidos de suscripción y cheque o giro (libre de comisiones y gastos bancarios) a 
nombre de: 

Pontificia Universidad Católica de Chile 
Instituto de Economía 
Oficina de Publicaciones 
Casilla 76, Correo 17, Santiago 
CHILE 
FAX 56-2-5521310 



l. Indicadores de la actividad productiva 

CRECIMIENTO DEL PIB 

Desempeño en 1994 

+ El creci miento económico en 1994 fue de 5.7%, por enc ima incluso del año anteri or (5.3%) . Se 
presentaron notables diferencias de crec imiento entre sectores, pero solamente cayeron las produccio­
nes de café agrícola y elaborado. 

+ A nivel sectori al, el PIB no comerciali zable crec ió 7.6%, mientras que el comercializable au mentó 
2 .7%. Algunos sectores no transables presentaron crec imientos superiores al 10%: los servic ios 
financ ieros, los servic ios del gobierno y la construcc ión. La industr ia sin trilla crec ió al 4.7%, a pesar de 
su alto grado de transabilidad. Los sectores más rezagados fueron el agropecua rio, que crec ió al 2.1% y 
la minería que lo hi zo a un inesperado 2.2%. 

Cuadro 1. CRECIMIENTO DEL PIB TOTAL Y POR SECTORES 
(Variación porcentual anual) 

1992 1993 1994 Proyecciones 1995 
--- ---

Dan e Dan e DNP Oficial Fedesarrollo 

Sector agropecuario -1.9 2.7 2. 1 4.0 2.8 
Café pergamino -15.3 -11 .0 3.8 8.5 
Resto del sector agropecuario 6.6 3.8 4.0 2.2 

Minería -2 .8 -0 .6 2.2 18.0 19.5 
Petró leo 0. 1 3.4 26 .2 
Gas natural -5.9 4.2 2 .1 
Carbón -1 .7 0.1 22.5 
Resto de la minería 8.7 -10.1 6.2 

Industria 5.9 1.9 3.3 5.7 2 .9 
Café elaborado 31.9 -19. 1 -7.2 0.0 -0.8 
Industria sin tr illa 2 .3 5.7 4.7 5.8 3.3 

Construcción 8.4 7.0 12.0 4.5 7.4 

Servicios 4.1 6.0 8.7 5.9 4.9 
Comercio, restaurantes y hoteles 4.3 5.0 5. 1 5.9 4.6 
Transporte y almacenamiento 5.7 4 .3 6.1 6.1 4.8 
Serv ic ios financieros y públicos 3.9 9.3 15.0 6.1 4.2 
Servicios personales 2.3 4.0 5.5 5.5 4 .9 
Servicios domésticos 2.3 4.0 3.0 3.0 3.5 
Alquiler de vivienda 2.5 3. 1 5.4 2 .8 4.8 
Serv icios del gobierno 4.7 7.7 12.2 8. 1 6.8 

PIB total 3.8 5.3 5.7 6.0 5.3 

Fuente: Dane, DNP y Fedesarrollo. 
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Cuadro 2. CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO POR TIPO DE GASTO 
(Variación porcentual anual) 

1992 1993 1994 Proyecciones 1995 

Dan e Dan e DNP Oficial Fedesarrollo 

PIB 3.8 5.3 5.7 6.0 5.3 
Consumo total 4.6 10.1 7.6 5.6 5.3 
Consumo privado 4.2 8.8 5.7 5.0 5.0 
Consumo del gob ierno 6.8 17.8 17.6 8.7 6.8 

Inversión total 39.0 27.7 12.6 9.7 13.6 
Formac ión bruta de cap ital fij o 16.7 33 .1 14.3 10.6 14.0 

Inversión privada 26.1 43.3 15.3 
Inversión gobierno 5.9 18.9 10.0 

Variac ión de ex istencias 282.0 9.7 6.2 6.0 9.8 
Exportaciones 5.3 5.5 3 .3 11.5 4.7 

Demanda interna 8.9 11.9 8.2 6.5 7.2 
Importaciones 40.9 43 .1 14.6 12.0 15.1 

Fuente: Dane, DNP y Fedesarrollo. 

+ En 1994, el producto interno bruto se incrementó en 5.7%. Este crecimiento se debió principalmente, a 
un aumento del consumo público de 17.6% . También estuvo impulsado por un incremento del 
consumo privado de 5.7% y de la inversión total del12.6%. En cuanto al comportamiento del sector 
externo, se presentó un bajo crec imiento de las exportaciones (3 .3%) y un elevado crecimiento de las 
importaciones (14.6%) . 

+ El desfase entre las proyecciones de Fedesarrollo y el crecimiento observado el año pasado, se debió 
principalmente al exces ivo crecimiento del gasto público, que superó incluso las previsiones oficiales . 
En este sentido, cabe preguntarse si el aumento en los servicios del gobierno refleja realmente una 
mayor producción de bienes y servicios o una distracción de recursos productivos. 

Perspectivas para 1995 

+ Fedesarrollo espera que el crec1m1ento en 1995 sea de 5.3%. Este crec1m1ento estará impulsado 
básicamente por la demanda interna. Sin embargo, habrá una pequeña desaceleración del consumo 
privado por el aumento en el ahorro privado y las mayores tasas de cotización a la seguridad social. 

+ Los sectores más dinámicos serán: 
- La minería, por el aumento en la producción de Cusiana. 
- La construcción, impulsada por las obras de infraestructura que tiene programadas el gobierno. 
- Los servicios del gobierno, por el aumento en el consumo del sector público. 

+ La enfermedad holandesa seguirá afectando el comportamiento sectorial del país. Por esta razón, los 
sectores de bienes más transables como la industria y la agricultura se mantendrán rezagados respecto 
al resto de la economía. 
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ACTIVIDAD INDUSTRIAL 

Cuadro 3. PRODUCCION INDUSTRIAL (Tasas anuales de crecimiento) a 

Total Trilla Total Vehículos Bienes de Bienes Bienes de 
industria de café industria consumo intermedios capital sin 

sin trilla vehículos 

1989 -3.1 21.7 -4.3 -8.4 -7.4 0.6 -3 .9 
11 1.6 -14.7 2.8 -3 .6 7.9 0.4 -1.2 

111 3 .1 31.9 1.7 -12. 1 5.8 2 .5 -6.8 
IV 8.0 38.6 6.3 -3.0 9 .4 4.2 7.7 

1990 1 12.5 60.3 9.4 -6.6 12.5 6.0 14.2 
11 5.5 61.4 2.3 -16.4 1.4 5.4 4.6 

111 4.7 -1.6 5.2 -13.1 3.1 4.7 19.5 
IV 4.3 1.3 4 .5 4.9 0.7 3. 1 11 .8 

1991 1 -6 .1 -27.2 -4 .0 -23.5 -2.6 -1.6 -1 3.6 
11 -0.3 -20.2 1.6 -1 6.8 2.4 4.0 -0.7 

111 1.6 3.3 1.2 -9.6 1.5 3 .9 -7.2 
IV 3.0 9.8 2.1 -17 .0 4 .1 4 .0 -0.1 

1992 1 10.2 30.8 8.2 14.5 8.3 6. 1 12.2 
11 3.5 37. 1 0 .5 3.3 -0 .1 -0 .5 10.1 

111 8. 1 36 .7 6.1 17.4 2 .7 5.7 25.5 
IV 6.8 29 .2 4. 8 43. 1 1.9 1.9 15.0 

1993 1 4.9 9. 1 5.0 66.0 -1.8 4.2 16. 1 
11 3.9 -19.4 6. 7 62.2 1.5 3.6 14. 1 

111 1.3 -28.4 4.3 38.6 3 .0 0.9 1.3 
IV 1.7 -17.4 4.2 14.6 2.7 5.3 8.8 

1994 1.6 -28.2 4.5 2 .6 3.8 5.5 7.4 
11 4.2 -4.3 4 .9 5.1 2 .3 7.8 9.4 

111 5.5 14.3 5.0 10.6 2.0 7.0 12.8 

Enero-octubre 
1993/92 3. 1 -14.2 5. 1 49.7 1.3 2.9 9.0 
1994/93 3 .5 -9.8 4.5 7.3 2 .4 6.3 9. 1 

a Se re fi ere al crec imiento de la producc ión de cada trimestre con respecto a igual período del año anteri o r. 

Fuente: Dane y cá lculos de Fedesa rro ll o. 

Gráfico lA. PRODUCCION INDUSTRIAL SIN TRILLA DE 
CAFE (Variación porcentual anual) 
Enero 1990 - octubre 1994 
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Gráfico 1 B. ACTIVIDAD PRODUCTIVA SECTOR INDUS­
TRIAL Datos suavizados y desestacionalizados 
(lndice base 1990 = 1 00) Enero 1990 - octubre 1994 
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Fuente: Da ne, Muestra Mensua l Ma nufacture ra y cá lc ulos de Fedesarro/lo. 
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Desempeño en 1994 

+ En 1994, la industria presentó un comportamien­
lo más alentador que en los años anteriores. El 
tota l de la industria crec ió a una tasa del 3.3% y 
excl uyendo trill a lo hizo al 4.7%. Este crec imien­
to ha sido impul sado en gran medida por la 
demanda agregada. 

+ Por ramas de acti v idad, sobresa le el crec imiento 
de imprentas, p lásticos, maqu inar ia y materi ales 
de construcc ión. Igualmente se observan algu­
nos indic ios de recuperación del sector textil. 
Estos crec imientos desv irtúan las expectati vas de 
recomposic ión de la industri a, que se tenía n 
cuando se ini c ió el proceso de apertura econó­
mica. 

+ Respecto a las tendencias del crec imiento, es 
posib le ~ fi rma r que los sectores que presentan 
un crecim iento más bajo son los intensivos en 
capital, teniendo en cuenta los bajos precios que 
han presentado estos bi enes (e l índice de precios 
al productor para formación de capital creció 
12 .7%). De otra parte, es importante el crec i­
miento de los sectores relac ionados con la cons­
trucc ión. 

+ Los sectores de menor crecimiento fueron aque­
llos afectados por la cri sis venezolana, como el 
caucho y el ca lzado, y por el contrabando, como 
el tabaco y el vestuario . Ad icionalmente, se ob­
serva un moderado crec imiento de los sectores 
in tensivos en mano de obra, pos iblemente aso­
c iado a los aumentos de costos laborales y las 
restri cc iones de mano de obra. 

+ Según los resultados de la Encuesta de O pinión 
Empresari al de Fedesarro llo, es pos ible observar 
que: 

- En el mes de noviembre los industri ales utiliza­
ron en promed io el 77.3% de la capacidad insta­
lada, un porcentaje similar al presentado en 1992 
y 1993. Sin embargo, es objeto de di scusión si la 
industri a t iene un potencial de ampliac ión de 
producc ión aún sin aprovechar. 
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-Dentro de los impedimentos que han tenido los 
empresarios para desa rro llar la acti v idad pro­
ducti va sobresa len las bajas ventas (princ ipal­
mente en textil es, confecc iones e imprentas) y la 
insufi c iencia del capital de trabajo, que afecta 
más a las pequeñas empresas de confecc iones, 
cueros y algunos productos metálicos. 

+ El Ministeri o de Desarro llo y la firma Econometría 
rea lizaron un estudio de competitividad sobre la 
industri a utilizando información hasta junio de 
1994. A partir de este estudio se puede afirmar 
que: 

-La industria co lombiana, a pesa r de la pérdida 
de competit iv idad rec iente, presenta un compor­
tamiento más dinámico que Venezuela, Chile y 
Méx ico. 

- La productiv idad laboral para el período 90-93 
creció 17.6%, un ri tmo similar a la de Estados 
Unidos (14%), pero muy por debajo del alcanza­
do por la industri a mex icana (47.2%). 

- Con su política sa lari al, Co lombia aumentó su 
competitiv idad de costos con respecto a Chile y 
México, pero la di sminuyó respecto a Estados 
Unidos. En efecto, el sa lari o expresado en dó la­
res por hora de trabajo ha aumentado 30. 7% en 
Colombia, 52.7% en Chile, 70.5% en M éx ico y 
11.7% en Estados Unidos. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995 Fedesa rro ll o espera un crecimiento de 
la industria sin trill a de 3.3%. A nivel sectorial se 
espera un crecimiento de 4 .5% en alimentos 
manufacturados, 2.8% en bienes de consumo 
li v iano, 2.9% en bienes de consumo intermedio 
y 2.5% en los bienes de capital. 

+ Los factores que harán difíc il un crec imiento del 
5.8% como el que proyecta Pl aneación son: 

- Dificultades en la consecución de mano de 
obra ca li f icada. 

-Altos costos laborales y menor demanda inter­
na como consecuencia de los mayores aportes a 



Cuadro 4. CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL POR SECTORES (%) 

Enero - octubre 
1990/1989 1991 / 1990 1992/ 1991 1993/ 1992 

1993/1992 1994/1993 

Ali mentos (si n trilla) 5.5 0 .9 4.9 0 .5 0.8 1.4 
Bebidas 2.5 -0.4 -4 .7 6.2 4.3 6.9 
Tabaco -0.4 16. 1 -1 6.8 -11 .9 -2 0. 7 -1 5.9 

Texti les 2.7 0.1 7.1 -1.7 -1 .3 1.1 

Vestuario 6.9 -2 .8 4.2 -5.7 -2 .2 -20.4 

Cuero, pieles, excepto ca lzado 17.7 9.2 -3.6 -8.3 -8 .7 -4.5 
Ca lzado -7.5 22 .5 1.0 -3.5 -3.4 -3.2 

Industria de madera 6.4 -4 .1 -0.8 12.9 14.7 7.6 
Muebles de madera -5 .8 -5 .7 10.2 15.9 13.5 21.1 

Papel 13.0 11.5 9.0 -7.1 -7.4 7.6 
Imprentas y editoria les -4 .9 4.4 1.0 8 .3 6.5 15.8 

Químicos 1.9 4.1 -3.0 0. 7 -0.8 2.9 
Otros productos químicos 7.6 1.2 7.4 5.0 5 .2 4.9 

Petróleo 2.4 2.3 -11. 9 5.5 4.3 3.0 
Otros deri vados del petróleo -8.6 -8.0 4.8 -1.5 -0.0 17.3 

Caucho 5.0 3.9 7.6 -1.0 -1.4 -8 .6 
Plásticos 10.1 -0.7 15.9 11.2 12 .8 16.2 

Barro, loza y porcelana -2.0 11.4 11 .7 13 .6 10.9 9.4 
Vidrio 7.8 -1. 3 -1.5 4 .0 3.2 4.8 
Proi:luctos minerales no metálicos -4.0 10.8 4.8 10.1 9.6 8.3 

Hierro y acero 0.1 -1.8 13.1 2.0 0.5 16.8 
Metales no ferrosos 20.8 -1.0 9.4 -1.8 -2.0 3.4 

Prod. metá li cos excepto maquinaria 13.7 -9.4 10.4 13.5 13.5 11 .8 

M aquinaria excepto la eléctri ca 46.6 0.9 14.9 12.5 13.1 10.7 

Maquinaria, aparatos eléctri cos -6.9 -8.8 16.4 7.7 6.5 8.0 

Equipo y material de transporte -8.7 -16.4 19.2 42 .5 49.7 7.3 

Equipo profesional y c ientífi co -2 .1 6.1 -17.1 -3.4 -2.4 2.9 

Industri as diversas -10.5 3.3 3.0 13.0 13.8 -2 .3 

Total 6.6 -0.4 7.0 2.9 3 .1 3.5 
Trilla de café 27.0 -10.3 33 .2 -14.5 -14.2 -9.8 
Tota l excepto tri lla 5.2 0.3 4.8 5.0 5 .1 4.5 

Fuente: Dane, Muestra Mensual M anufacturera y cá lculos de Fedesarrol lo. 
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Gráfico 2. INDICADORES DE OPINION SOBRE LA 
ACTIVIDAD INDUSTRIAL Enero 1990- diciembre 1994 
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l izado. Datos hasta octubre de 1994. 
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malo) . 

Fuente: Encuesta de Op inión Empresarial de Fedesarrollo y Dane. 
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la seguridad social. Sin estos incrementos, podría 
haber crecimientos de 4.6% para industria sin 
trilla, 5.4% para los alimentos manufactu rados, 
5% para los bienes de consumo liviano y 3.4% 
para los bienes de capital. 

-Altos costos financieros domésticos, como con­
secuencia de la competencia por recursos de 
créd ito que van a imponer las conces iones y el 
gasto público. 

-Altos costos financieros externos, como resulta­
do del aumento en la percepción del ri esgo por 
parte de los bancos extranjeros, después de la 
crisis mex icana. 

- M enor demanda, como consecuencia de au­
mentos en el ahorro. 

-Mayores costos de materi as primas importadas, 
como consecuencia de una devaluación del tipo 
de cambio mayor que en años anteriores. 

- Mayor competencia de Méx ico en las exporta­
c iones hac ia terceros países, como Estados Uni­
dos. 

+ Los factores que pueden afectar positivamente la 
industria son: 

- Utilización de las grandes invers iones en ma­
quinaria rea li zadas el año anterior . 

- Mayor demanda de algunos productos, como 
consecuencia de los ingresos de Cusiana que se 
involucren en la economía. 

-Menor competencia internac ional, como resul­
tado de disminuciones en el ritmo de reva luación. 

-Disminución de los problemas de contrabando, 
como consecuencia de las medidas adoptadas 
rec ientemente por el gobierno. 

- Mayor demanda de insumas y bienes de capi­
tal, por parte de los proyectos de infraestructura 
que ha anunciado el gobierno. 



ACTIVIDAD COMERCIAL 
a 

Cuadro 5. COMERCIO MINORISTA POR SECTORES (Tasas anuales de crecimiento) 

Total Vehículos y Total Alimentos Cacharrerías Mercancías Farmacias Artículos Muebles y Vestuario Combustibles 
comerciob repuestos sin y bebidas bazares y d no de electro- y calzado y 

vehícu los e misceláneas clasificadas fe rretería e domésticos lubricantes 

1990 -0.8 -11 .3 -0.8 2.4 7.1 -4 .9 0.7 -1.1 1.4 -5.7 0.4 
-5. 1 -15.7 -5.0 -1 .4 -10.8 -10.3 -12.7 -1 1.3 -4.0 -2. 1 2.6 

11 1 -5.3 -11.2 -5.1 -4.3 -11 .7 -4.0 -6 .7 -10.7 0.3 -2.4 2.0 
IV -0.5 2.3 -0.6 -3.8 -7.2 3.8 -2 1.2 5.7 8.9 9.8 -7.1 

1991 -1.6 -8.6 -1.5 -0.6 -12.1 4.0 -19.9 -8.0 2.9 9.5 -2.4 
11 0.9 -0.7 0.9 0.3 -4.9 28.1 -13.5 0.3 -3.7 4.3 1.1 

11 1 0. 1 -3.3 0.2 0.4 -4.7 17.9 -13.2 0.6 -1.2 0.6 1.3 
IV -1.0 -1 5.0 -12.6 -2.2 -4.7 24.4 -2.4 -1.4 -4.4 5.5 1.3 

1992 1 2.0 20.0 2.0 -1.8 12.6 8.0 -2.8 24.4 0.6 -7 .3 7.3 
11 3.2 52.3 3.2 -3.2 5.5 -3.7 -10.7 18.0 3.4 -3.8 4.3 

11 1 7.1 65.5 7. 1 -4.9 7.0 8.6 -0.3 14.1 12.2 4.9 1.1 
IV 8.6 56.6 8.5 0.8 12.7 13.5 2.3 2.2 13.4 3.6 1.7 

1993 1 2.8 12.2 2.7 0.0 2.9 -4.4 -3.8 -7.5 16.5 7.4 -1.9 
11 5.3 -4.8 5.0 6.5 8.2 2.9 0.9 -1 1.8 15.8 11.9 -6.3 

111 3.2 -12.2 3.1 8.6 11.6 1.2 -6.3 -3 .2 10.8 2.6 -2.5 
IV 6.0 -1.3 5.8 9.2 15.5 -0.4 -5.2 1.5 8.7 4.7 -5.6 

1994 11 .2 20.2 10.8 8.5 6.9 13.7 -1.9 5.8 23.4 11.1 -5.4 
11 2.8 5.3 2.7 1.8 -6.6 3.4 0.8 7.2 19.8 -2.3 -2. 1 

11 1 6.6 2.2 6.4 8.9 -2.9 0.9 1.1 0.4 15.6 7.0 -2.0 

Enero-octubre 
1993/92 3.9 -3.4 3.7 5.3 8.3 -0.6 -3.5 -6.6 14.1 7.0 -3.8 
1994/93 6.6 8.9 6.4 6.1 -0.5 6.0 0.3 4.1 17.8 5.0 -2.9 

a Las tasas de creci miento corresponden a los datos de las seri es empa lmadas que constru yó el Dane. Estas cifras fu eron revisadas desde 1985. 
b Sin combustib les. 
e Incluye combustibles. 
d Antes "mercancías en genera l incluía telas y tejidos los cua les pasan a la agrupac ión vestua rio y ca lzado. 
e Antes 11materiales de la construcc ión 11

• 

Fuente: Dane y cá lculos de Fedesarro ll o. 

Gráfico 3A. INDICE DE VENTAS DEL COMERCIO 
Serie desestacionalizada y suavizada 
Enero 1990 - octubre 1994 (Base 1989 = 1 00) 
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Gráfico 38. VENTAS DE VEHICULOS Al M ERCADO 
NACIONAL (Miles de unidades mensuales) 
Enero 1992 - diciembre 1994 
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Fuente: Dane, Muestra Mensua l del Comercio al por Menor, Fedemeta l y cá lculos de Fedesarro llo. 
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Gráfico 4. INDICADORES DE OPINION SOBRE LA 
ACTIVIDAD COMERCIAL 
Enero 1990 · diciembre 1994 
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* Balances: diferenc ia entre porcentaje de respuestas: positivas 
(más, alto, mayor, bueno) y negativas (menos, bajo, menor, malo). 
Fu ente: Encuesta de Comercio Fedesarrollo-Fenalco. Series 
suavizadas. 
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Desempeño en 1994 

+ En 1994 el comercio creció 5.1 %, frente al 4.8% 
proyectado por Fedesarrollo. Este alto crecimiento 
también fue resultado del comportamiento de la 
demanda interna privada. 

+ Así lo corroboran las respuestas de los comer­
ciantes a la Encuesta de Opinión Empresarial de 
Fedesarrollo. Según esta encuesta se puede afir­
mar también que: 

- Las ventas de vehículos han aumentado muy 
poco desde finales de 1993. El crecimiento del 
comercio ya no puede explicarse por el aumento 
en este rubro, como fue el caso en 1993. 

- Los mayores problemas que enfrenta el comer­
cio son la rotación de cartera y el contrabando. 
Los sectores más afectados por el contrabando 
son el comercio de telas, confecciones y artícu­
los eléctricos. 

-La baja demanda continúa siendo un problema 
para los comerciantes. Pero, el indicador se en­
cuentra en los niveles más bajos observados 
desde 1990. 

- Los comerciantes están enfrentando problemas 
de costos financieros y de consecución del crédi­
to bancario tan severos como en 1991 . 

Perspectivas para 1995 

+ Según las proyecciones de Fedesarrollo, el co­
mercio crecerá 4.6% en 1995. Su crecimiento, al 
igual que el industrial, estará limitado por el 
crecimiento más moderado de la demanda inter­
na y de las importaciones de bienes de consumo; 
y por los altos costos financieros que se esperan 
para este año. 

+ De otra parte, el 55% de los comerciantes 
encuestados opina que su situación económica 
en los próximos 6 meses será más favorable . 



ACTIVIDAD CONSTRUCTORA 

Cuadro 6. INDICADORES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION (Tasas a nua les de c recimiento) 

Enero - octubre a 

1991/1990 1992/1991 1993/1992 1993/ 1992 1994/ 1993 

Licencias aprobadas de construcc ión 
(miles de m2) 

Bogotá 48.1 42.4 -23 .8 -29 .7 31.9 
Resto del país 24.0 27.2 10.7 9.3 6. 1 
Total naciona l 32.7 33.3 -4.2 -6.3 13.9 

Licencias aprobadas de construcción de v ivienda 
(miles de m') 

Bogotá 59. 7 53.7 -28.4 -4 1.7 46. 1 
Resto del país 3 1.6 28.4 8.7 7. 1 2.5 
Tota l nac ional 42.0 38.8 -8.3 -13.6 15.0 

Va lor nominal acumulado del flujo neto de préstamos de las CAV 
(millones de pesos) 

Préstamos aprobados 98.0 73 .5 75.9 75 .9 7.6 
Préstamos entregados 43.7 66 .5 92.8 92.8 27.0 

Constructores 37 .5 62 .2 84 .4 84.4 32.1 
Individuales 56.9 72.5 104.8 104.8 15.3 
Industr iales 314.6 314.6 175.3 

lndice de costos de la construcción 22. 1 24.4 25.3 25.5 22 .0 

Producc ión de cemento (toneladas) 
Producc ión tota l según DANE 0.4 6.2 14.7 12.2 20 .2 
Despachos nacionales según ICPC 13.4 15.0 18.3 18.3 "12. 1 

a La producción de cemento segú n Dane corresponde al período enero - octubre. Los cá lculos del índ ice de costos van hasta octubre. La 
información sobre préstamos y despachos de cemento se refiere al período enero- dic iembre. 

Fuente: Dane, lcav i e Instituto de Productores de Cemento (ICPC). 

Gráfico 5. CARTERA DE LAS CAV (hasta enero de 
1995) LICENCIAS APRO BADAS (hasta octubre de 1994) 
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Fuente: Dane, Banco de la Repúbli ca y cá lculos de Fedesarro llo. 

Gráfico 6. 1NDICE DE CO STOS DE LA EDIFICACIO N 
DE VIVIENDA (Variación porcentual anual) 
Enero 1990 - noviembre 1994 
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Fuente: D ane y cá lculos de Fedesarrollo . 
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Gráfico 7A. VENTAS DE VIVIENDA (Balances) 
(Primer t rimestre 1991 - cuarto trimestre 1994) 

Gráfico 7B. ACTIVIDAD CONSTRUCTORA (Balances) 
(Primer trimestre 1991 - cuarto trimestre 1994) 
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Fuente: Encuesta del sector de la construcc ión, Fedesa rro llo- Camacol Cundinamarca. 

Desempeño en 1994 

+ El crecimiento de la construcción en 1994 fue 12%. Este incremento estuvo impulsado en gran parte por 
la construcción de vivienda: las li cenc ias aprobadas se incrementaron en un 15% en el tota l de país, y 
un 46% en Bogotá. 

+ El índice de costos de construcción de vivienda crec ió 22% en 1994. Los costos se desaceleraron 
respecto a 1993, pero superaron la inflación genera l de precios al productor de 1994. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995 se espera una importante recomposición del sector de la construcc ión . Aunque se proyecta 
una ca ída en la edificación, el total del sector presentará un aumento de 7.4%. 

Cuadro 7. DETERMINANTES DE LAS VENTAS DE VIVIENDA (Balances) 

Factores Trimestres 1992 Trimestres 1993 Trimestres 1994 

11 111 IV 11 111 IV 11 111 IV 

Condi ciones para el pago de la cuota inicial 9 14 19 24 22 23 23 26 24 20 23 22 

Condiciones para el pago de la deuda -3 -1 12 6 13 15 18 7 3 2 -13 

Mercado de vivienda usada 5 -2 3 8 -1 3 -2 o -7 -5 -16 

Situación de la competencia 2 o 2 -2 -1 7 11 5 4 

Precios de venta 13 8 6 17 18 1 5 8 21 14 13 7 -4 

Fuente: Encuesta de l Sector de la Construcción, Fedesarrollo - Camacol Cundinamarca 
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• El cambio en la tendencia que se espera en la construcc ión de vivienda es el resultado de los aumentos 
en los costos financieros, acompañados por un agotamiento en las neces idades de vivienda. Según la 
Encuesta de Opinión Empresarial de la Construcc ión de Fedesarro llo, en el primer trimestre de 1995 la 
ini ciac ión de obras de soluc ión de vivienda no aumentará en términos de UPAC's. 

• La recomposic ión del sector ocurrirá grac ias a los proyectos de infraestructura que espera el gobierno. 
Según el Plan de Desarrollo, se invertirá en infraestructura un monto equiva lente a 9.6% del PIB durante 
el próximo cuatrenio . De este total , 4.3 puntos correrán por parte del sector privado. 

• Este énfasis en el desarro llo de proyectos de inversión se justif ica por el deteriorado estado de la 
in fraestructu ra del país. Según datos del Reporte Mundial de Competitividad que se rea li za sobre 44 
países, Colombia ocupó el puesto número 41 en carreteras, 40 en transporte aéreo, 41 en acceso a 
puertos, 38 en oferta de energía, 36 en costos internacionales de te lefonía y 36 en generación de 
energía. 

• Estas invers iones pueden tener un efecto importante sobre la demanda de crédito y la cuenta corr iente, 
teniendo en cuenta el alto componente importado que tienen previsto. 

• Sin embargo, con excepción de las obras de infraestructura petrolera, es de esperar que el sector privado 
no rea lice todas las inversiones que se han dispuesto en el Plan, teniendo en cuenta las trabas 
admini strativas y los problemas de rentab ilidad y financiación que presentan este tipo de proyectos en 
la coyuntura actual. 

• De otra parte, es posible que el sector público sí invierta gran parte de los recursos previstos, pero es 
menos probable que cumpla con las metas estab lec idas, si no so luc iona los problemas con que se 
enfrentaron las obras de la administración Gaviria . 

MINERIA 

Desempeño en 1994 

• En 1994, una de las sorpresas más grandes fue el comportamiento de la minería. Inic ialmente se 
esperaban incrementos del 9.3% y alcanzaron únicamente el 2 .2%. Este bajo crecimiento fue el 
resultado del comportamiento del petróleo y del oro que no lograron ser compensados por el 
crec imiento del ca rbón. 

Perspectivas para 1995 

• En 1995, Fedesarro ll o estima un incremento en la producción del sector minero de 19.5%. 

• Para la producc ión de petróleo se proyecta un crec imiento de 26% en términos rea les, alcanzando un 
nivel de producción de 570 mil barriles diarios en promedio en 1995. Este crec imiento será generado 
por Cusiana, cuya producción promedio en 1995 será cerca na a los 125 mil barril es diarios. En febrero 
se logró un nivel de producción diaria de 90 mil barriles y a final del año se ll agará a 185 mil. 
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Cuadro 8. ACTIVIDAD MINERA REAL (Tasas anuales de crecimiento)" 

Petróleo Gas Oro Carbón Níquel lndice de 
producción 

minerab 

1989 24.2 -8.6 10.5 29.7 -2 .2 20.8 
11 -2. 1 -12.8 -1.0 -2 .4 9.2 -2 .8 

111 6.9 -1.7 -2 .2 36.0 11.8 9.0 
IV 5.3 2.3 0.2 63.5 -14.3 11.8 

1990 1 -1.7 3.2 -4.5 15.9 -5 .9 1.0 
11 27.8 5.7 -2.5 9.9 18.2 19.4 

11 1 8.4 7.6 2.5 37.6 3.3 12.5 
IV 2.7 4.5 -1.5 -9 .1 21.1 0.2 

1991 -9.2 0.3 8. 1 -9.7 21.3 -7.6 
-0.2 3.4 17.6 5.7 -0.6 2.7 

11 1 -1.7 2. 1 31.2 -2 8.5 8.2 -3 .6 
IV -2.8 2.6 21 .5 9.5 11 .3 1.9. 

1992 20.8 5.4 10.3 14.4 1.3 18.4 
-1.3 -3.2 -2. 1 8.7 -2.3 0. 1 

111 7.6 -3.2 -18.9 13.7 6.0 4.2 
IV -11 .7 -4.8 -16.3 -4.1 -4.8 -10.5 

1993 1 0.6 -1.0 -14.7 -11.7 -4 .7 -3.3 
11 8.7 5.2 -18.8 -26.3 11.1 -0.8 

111 -7.1 6.8 -15.5 -6.5 -14.8 -7 .1 
IV 13.5 5.8 -9.3 -2 .4 9.6 7.5 

1994 0.1 -3.0 -10.7 11.1 11 .3 0.5 
11 -11.0 -1.1 -10.1 30. 1 -14.6 -4.4 

111 -6.8 -3.8 -2 1.8 1.2 19.5 
IV 2.2 -10.1 -0.3 

Enero-diciembre 
1993/92 3.4 4.2 -14.7 -11.6 -0.1 -p 
1994/93 -0.5 6.4 3.2 

a Se refi ere al crecimiento de la producción de un tr imestre con respecto a igual período del año anterior. 
b lndice para cuatro productos ca lculado por el DANE. Este índice ti ene cifras sólo hasta agosto de 1994. 
Fuente: Dane y cá lculos de Fedesarrollo. 

Gráfico BA. COMPORTAMIENTO DE LA ACTIVIDAD 
MINERA (Variación porcentual anual) 

Gráfico 8B. INDICE DE PRODUCCION MI N ERA 
Enero 1990 - agosto 1994 (Base 1986 = 1 00) 

Enero 1990 - diciembre 1994 
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* Datos hasta agosto de 1994. 
Fuente: Dane y cá lculos de Fedesa rroll o. Fuente: Dane y cá lculos de Fedesa rro llo . 
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SECTOR AGROPECUARIO 

CAFE 

Desempeño en 1994 

+ En 1994 la producción cafetera fue de 12 millones de sacos, un 11 % menos que el año anterior. El 
vo lumen de exportaciones del grano se redujo 8.6%. 

+ Esta situación ha originado crít icas de otros países cafeteros, según los cuales la caída de las exportacio­
nes no obedece a los esquemas de retención, puesto que de todas form as habría ocurrido. 

+ Según el Minister io de Agricultura, en el año cafetero anteri or, la broca atacó aproximadamente el 40% 
del área cul tivada. 

+ En 1994, la osc il ac ión de prec ios externos fue impresionante. Se alcanza ron cotizac iones entre los 
US$0.48 y US$2.47 dólares por libra, para un promedio de US$1.5. Este precio promedio supera los 
niveles usuales desde la ruptura del pacto cafetero y es resultado de las heladas ocurr idas en Bras il a 
med iados de 1994. 

Perspectivas para 1995 

+ Para í 995, se espera que la producc ión cafetera se incremente en un millón de sacos, que las 
exportac iones disminuyan en 300 mil sacos y que el precio externo promed io sea US$1 .84 por lib ra, 
confiando en el éxito de los esquemas de retenc ión que han adoptado los productores de café suave. 

+ Con la nueva fórmula de defini ción del precio interno, si el precio se sitúa entre US$1.8 y US$2.1 el 
cafetero recibirá el 45% de cada centavo ad icional y el FNC rec ibirá el 55% restante. 

Gráfico 9A. PRECIO INTERNO REAL DEL CAFE 
(Miles de pesos de diciembre de 1988) 
Enero 1990 - enero 1995 

52 

48 

44 

40 

36 

32 

28 
1990 1991 1992 1993 1994 

Fuente: Fedecafé y cá lcu los de Fedesarroll o. 

1995 

Gráfico 9B. VOLUMEN COSECHA CAFETERA 
(Variación porcentual anual) 
Enero 1990 - enero 1995 
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Fuente: Fedecafé y cá lculos de Fedesarro ll o. 
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RESTO DEL SECTOR AGROPECUARIO 

Desempeño en 1994 

+ Según c ifras oficia les el sector agropecuario crec ió 2.1 %, o 3.8% si se excl uye el café. 

+ Los sectores que presentaron un menor crecimiento en 1994 fueron los exportab les de tipo transitorio, 
como el algodón, cuyas exportaciones en septiembre habían disminuido un 81%, y el tabaco rubio, 
cuyo mercado in terno se ha reducido por la mala situación de la industria tabacalera co lombiana. 

+ El deterioro es también importante en alimentos permanentes y no comercia li zab les, como plátano 
verde y yuca. Estos productos son cosechados en su mayoría por campes inos de ingresos bajos, lo cual 
implica un efecto distributivo adverso. 

Cuadro 9A. VALOR DE LA PRODUCCION (Millones de pesos de 1975) 

Cultivos 

Plátano exportac ión b 
Caña Azúcar 
Coco 
Palma afri cana 
Ñame 
Fique 
Porcinos 
Fríjo l 
Trigo 
Avicultura 
Frutales 
Arroz 
Bovinos 
Flores 
Maíz 
Papa 
Maní 
Sorgo 
Hortalizas 
Cacao 
Banano exportación 
Soya 
Ajonjolí 
Café 
Plátano 
Yuca 
Tabaco negro 
Caña panela 
Algodón 
Cebada 
Tabaco rubio 
Total sector agropecuari o 

a Total año agrícola para cultivos transitori os. 
b Cifra prov isional, sujeta a revisión . 

1993 

436.0 
11429.0 

279.3 
4915.3 

258.4 
194. 5 

2902.8 
1776.5 

622.7 
18074.7 

4743.5 
5212.2 

34737.6 
7722.3 
5183.3 
7316. 7 

67 .1 
2279.3 
4542.9 
1688.1 
3404.5 
11 08.9 

118.4 
17420. 7 

712 6.9 
3034.6 

469.4 
6704 .7 
1929.7 

392 .7 
284.8 

156377.5 

Fuente: Minagri cultura y Desarrollo Rural, O fi cina de Información y Estadística. 
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1994a 

566.5 
14407.5 

340.3 
571 6.4 

294.3 
220.3 

3222.1 
1966.3 

680.1 
19233. 7 
4989.6 
5432.3 

35911.0 
7960.2 
532 7.1 
75 17.0 

68.8 
2336.9 
4647.9 
1652 .4 
3307.6 
1071.5 

106.2 
15504.4 

6324.4 
2614.9 

393.6 
553 0.7 
1556.9 

312.3 
151.2 

1593 64 .4 

Variación 1994-1993 

29 .93 
26.06 
21.84 
16.3 0 
13.89 
13.26 
11.00 
10.68 

9 .22 
6 .41 
5. 19 
4 .22 
3.38 
3 .08 
2.77 
2. 74 
2.53 
2.53 
2.3 1 

-2. 11 
-2. 85 
-3.37 

-10.30 
-11.00 
-11.26 
-13.83 
-16.1 5 
-17.5 1 
-19.32 
-20.47 
-46.91 

1.91 



Cuadro 9B. SUPERFICIE COSECHADA 

Cultivos 1993 1994a Variación 1994-1993 

Alto crecimiento 

Ñame 6059 7319 20.8 
Coco 10028 11597 15.7 
Caña azucarera 150562 173722 15.4 

Crecimiento positivo 

Palma africana 11 3395 123300 8.7 
Sorgo 201757 219285 8.7 
Fique 15959 17234 8.0 
Fríjo l 134111 144822 8.0 
Soya 52994 56610 6.8 
Arroz 385915 408284 5.8 
Caña 7524 7872 4.6 
Banano exportac ión 44141 46100 4.4 
Frutales 114132 118439 3.8 
Maíz 730504 750903 2.8 
Horta lizas 85478 87541 2.4 
Plátano exportaciónb 23045 23403 1.6 

Crecimiento negativo 

Trigo 51298 51191 -0.2 
Papa 185080 184397 -0.4 
Plátano 371223 358156 -3.5 
Caña panela 197887 189972 -4.0 
Ajonjolí 15389 14099 -8.4 
Cacao 125642 11 2952 -10.1 
Maní 7783 6994 -10.1 
Arracacha 6711 6007 -10.5 
Yuca 186498 165330 -11 .4 
Cebada 36232 29009 -19.9 
Tabaco negro 12989 10157 -21 .8 
Algodón 113634 71782 -36.8 
Tabaco rubio 6149 33 15 -46.1 

a Total año agrícola para cultivos trans itorios 
b Cifra provisional. Sujeta a revisión. 
Fuente: Minagricultura y Desarrollo Rural. Oficina de In formación y Estadística 
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11. Indicadores laborales 

Gráfico lOA. TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO Y 
DE LA POBLACION EN EDAD DE TRABAJAR (Variación 
porcentual anual) Enero 1990 - diciembre 1994 

1991 1992 1993 1994 

Gráficol 08. EMPLEO EN LA INDUSTRIA Y EL COMER­
CIO (Tasa de crecimiento anual) 
Enero 1990 - octubre 1994 
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Fuente: Encuesta Nacional de Hogares, Dane y cá lculos de 
Fedesarrollo. 

Fuente: Muestra Mensual Manufactu rera y Encuesta del Comercio 
al por Menor, Dane. 

Nota: En 1990 se revisaron los datos de PET producidos por el Dane. 

Cuadro 1 O. TASAS DE PARTICIPACION, OCUPACION Y DESEMPLEO URBANO (Porcentajes) 

Siete áreas metropolitanas Bogotá Medellín y Valle Ca li y Yumbo Barranqui lla y 
de Aburrá Soledad 

Particip. O cupa c. Desempleo O cupac. Desempleo Ocupac. Desempleo Ocupac. Desempleo O cupac. Desempleo 
(PEA/ PET) (E/ PET) (D/ PEA) (E/ PET) (D/ PEA) (E/ PET) (D/ PEA) (E/ PEn (D/ PEA) (E/ PET) (D/ PEA) 

Promedios anuales:• 
1988 57.9 51.4 11 .3 54.6 10.5 47.7 12.8 52.0 11.2 45 .5 11 .6 
1989 57.5 51.8 9.9 54.5 8.0 48.6 12.4 53 .2 10.3 45.3 11 .7 
1990 58.3 52.2 10.5 55.1 9.4 48.5 12 .5 53 .3 9.6 46.3 10.9 
1991 59.5 53.5 10.2 56.1 8.6 49.4 13.8 55 .0 9.4 48.5 9.7 
1992 60.8 54.6 10.2 57.4 8.4 50 .8 13.8 55 .1 9.7 50.4 11 .0 
1993 60.1 55 .0 8.6 57.4 6.3 51.9 11 .7 55.7 9. 1 49 .5 9.9 
1994 59.9 54.5 8.9 57.5 7.0 51.4 10.5 54.4 9.9 48.1 10.6 

Cifras a diciembre 
1989 58 .0 52.5 9.4 54.8 6.3 49.7 12.8 55. 1 11 .7 45.5 10. 1 
1990 59.9 53 .5 10. 6 55.8 10.8 50.3 12.4 55.6 8.7 47 .7 9 .5 
1991 59.3 53.7 9.4 55.8 8. 1 50.0 13.1 55.8 8.9 49.3 7.8 
1992 61.6 55.6 9.8 58. 1 8.5 51.5 12.5 56.7 8. 7 52.7 10.0 
19931' 60.0 55.3 7.8 57.6 5.8 51.5 10.5 57.4 7.7 48.7 10. 1 
1994 1' 60.5 55.7 7.9 58.8 7.3 51. 7 8.1 55.9 7.0 49.7 8.8 

a Promedio de las cuatro encuestas de hogares rea lizadas anua lmente por el Dane. 
P provisional. 
Notación: PEA: pob lación económicamente activa. PET: pob lac ión en edad de trabaja r. E: población empleada. 0 : poblac ión desempleada. 
Fuente: Dane y cá lculos de Fedesa rrol lo. 
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Desempeño en 1994 

+ A pesar del pequeño aumento del desempleo en 1994, se mantiene en niveles moderados. La tasa de 
desempleo aumentó por el cambio en la población económicamente activa. Así, entre enero y 
diciembre del año pasado se crearon 153 mil nuevos empleos, pero la población económicamente 
activa aumentó en 173 mil nuevos oferentes. Como resultado, el número de desempleados se incrementó 
en 20 mil. 

+ Este comportamiento está muy influido por la situac ión de Bogotá. En esta c iudad se crea ron 11 2 mil de 
los 153 mil empleos. Sin embargo, el desempleo aumentó como consecuencia del incremento en la 
población económicamente act iva, resul tado a su vez de las mayores oportunidades de empleo. 

+ En Medellín, la tasa de desempleo disminuyó de 10.5% a 8. 1 %. Esta disminución fue ocasionada 
básicamente por una caída de cerca de 1.4% en la población económica mente acti va, porque se 
crearon cerca de 1 0.00 nuevos empleos. 

+ Por el contrario, en Ca li la disminución en la tasa de desempleo estuvo acompañada por una reducc ión 
del empleo, aunque también se presentaron cambios en la oferta de trabajo. 

+ La tendencia a la unificac ión de las tasas de desempleo entre las principales c iudades sugiere un 
aumento en la movilidad del mercado laboral y la ex istencia de importantes procesos migratori os al 
interior del país. 

+ Entre octubre de 1993 y 1994, el empleo en el comercio aumentó 4.5%, mientras el de la industri a cayó 
3.7%. Aunque ambos sectores han crec ido a tasas dinámicas, la generac ión de empleo industri al se ha 
reducido como resultado de cambios tecnológicos y de l encarec imiento y escasez de la mano de obra 
ca lifi cada. Por el contrari o en el comercio, la creación de empleo se ha facilitado por el abaratamiento 
re lat ivo del trabajo en ese sector. 

+ Hasta el mes de septi embre, el empleo venía practicamente estancado. Sólo en el último trimestre se 
observa una recuperación, respecto a igual período del año anterio r. Por esta razón, el aumento en el 
desempleo es un poco más fuerte en las c ifras promedio que en las cifras a diciembre. 

+ En general, el futuro del empleo en construcc ión dependerá de la recomposic ión que ocurra al interior 
de éste sector. 

Perspectivas para 1995 

+ Según las encuestas rea li zadas en Fedesarro llo las expectativas de generación de empleo son halagado­
ras para el primer trimestre de 1995: 

-En el sector industri al, el17% de los empresarios considera posibl es aumentos, el 73% prevé mantener 
la misma planta de personal, y el1 0% restante, conformado por empresas de textiles y confecciones, en 
su mayoría, espera disminuir el personal contratado. 

- En el sector de la construcc ión, el 34% prevé mayor generación de empleo, y el 21% espera una 
reducc ión. El 45% restante no planea rea li zar cambios importantes en su demanda de empleo. 
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111. Indicadores del sector externo 

TASA DE CAMBIO 

Cuadro 11. TASA DE CAMBIO DE MERCADO ($/dólar) 

Representativa Devaluación Devaluación mensual 
del mercado anual anual izada 

1992 1993 1994 1992 1993 1994 1992 1993 1994 

Enero 645 .1 8 745.52 816.15 12.38 15.55 9.47 32.2 1 21.70 20. 56 
Febrero 63 5.53 749 .08 81 7.67 8.81 17.87 9.16 -16.54 5.88 2.26 
Marzo 640.33 764 .38 819.76 7.85 19.37 7.25 9.45 27.46 3.11 
Abril 649. 16 771 .79 829.87 7.53 18.89 7.53 17.86 12.27 15.85 
Mayo 659.81 779.71 841.40 7.50 18. 17 7.91 21.56 13 .03 18.01 
Jun io 675 .79 784.24 830.94 8.27 16.05 5.95 33 .26 7.21 -13.94 
Julio 704.5 796.08 819.06 16. 14 13.00 2.89 64.75 19.69 -15.87 
Agosto 693.72 804.61 814.82 15.52 15.98 1.27 -16.89 13.65 -6.04 
Septiembre 69 7.1 1 809.66 830.06 9.5 1 16. 15 2.52 6.02 7.80 24 .90 
Octubre 70 7.65 814.45 839.32 8.79 15.09 3.05 19.73 7.33 14 .24 
Noviembre 722 .43 814.08 830.03 12.99 12 .69 1.96 28. 15 -0.54 -1 2.50 
Diciembre 733 .42 803 .53 829 .1 9 16.35 9.56 3.19 19.86 -14.49 -1.21 

Fuente: Banco de la Repúb lica y cá lculos de Fedesarro llo. 

Desempeño en 1994 

+ En 1994, la devaluación anual fue 3.19%, mientras que la promedio fue del 5.2%. El Banco de la 
República se vio forzado a reducir las bandas cambiarías en 7 puntos, con el fin de hacerlas compatibles 
con los objetivos monetarios y con la meta de inflac ión. El Banco soportó esta prueba de independencia 
frente al gobierno. 

+ Entre dic iembre de 1993 y junio de 1994 el bo lívar se devaluó 11 7%, con respecto al peso co lombi ano. 
En ese momento se registró la tasa de cambio más reva luada que ha tenido el peso co lombiano frente al 
bolívar en la hi storia de los dos países. Sin embargo, a noviembre el bolívar había recuperado cas i la 
mitad de su valo r rea l. 

+ Entre septi embre de 1993 y enero de 1995, la tasa de cambio cruzada entre Co lombia y M éxico se 
deva luó cerca de un 45% . 

+ Frente al sucre, el freno a la infl ación ecuatoriana ha elevado la tasa de cambio rea l en relación con el 
peso co lombiano. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995, se espera una devaluación de la tasa de cambio de fin de año del 14% y de 8% para la tasa 
de cambio promedio. De acuerdo con las proyecc iones de infl ación externa e interna, la tasa de cambio 
rea l de f in de año se mantendrá práctica mente sin cambio. 
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Gráfico 11. BANDAS DETASA DE CAMBIO DE MERCADO 
Enero 1993 - diciembre 1994 (Promedio mensual) 
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Fuente: Banco de la República . 

+ En efecto, ahora parece más creíb le la promesa 
del gobierno de defender la tasa de cambio. La 
cri sis mex icana ha elevado la percepción del 
riesgo cambiari o de mediano plazo, reduciendo 
el f inanciamiento externo y aumentando las ex­
pectati vas de deva luación. 

Cuadro 12. BALANZA COMERCIAL 

Cuadro 11 A. VOLUMEN EXPORTADO Y PRECIOS 
EXTERNOS DEL GRANO (Enero- diciembre) 

Volúmen Precio 
(Miles de sacos "otros suaves" 

de 60 kg.) (US$/Lb.) 

1990 13904 89.49 
1991 12533 84 .98 
1992 16499 64 .01 
1993 13599 70.75 
1994 11 75 1 150.08 

Fuente: Federación Nacional de Cafeteros. 

+ De todas formas, el Banco de la Repúb li ca estará 
en pos ib il idades de dar pri oridad a la meta de 
inflac ión, dejando caer el sa ldo de reservas inter­
nac ionales para aumentar la oferta de d ivisas. 
Pero si ello ocurre, afianza rá .las expectativas de 
una devaluac ión mayor en el futuro. 

Año completo Enero - sept iembre • 

Millones de dólares Tasas de crecimiento M illones de dólares % 

1991 1992 1993 92/ 91 93/92 1993 1994 94/ 93 

Ba lanza comerc ial 2960 1234 -1656 -1744 -2492 42.9 
Exportación de bienes 7508 72 63 7429 -3.3 2.3 5523 6172 11 .8 

Café 1324 1259 1140 -4.9 -9.5 771 1324 71.7 
M ineras 2643 2440 2305 -7.7 -5.5 1754 1624 -7.4 

Petróleo y derivados 1461 1396 1323 -4.4 -5.2 1045 900 -13.9 
Carbón 630 555 567 -11 .9 2.1 393 419 6.7 
Ferron íquel 144 125 102 -12.8 -18.6 78 85 8.8 
O ro 409 364 313 -11 .0 -14.0 236 219 -7.4 

Menores 3541 3565 3985 0.7 11 .8 2997 3223 7.6 

Importación de bienes 4548 6029 9086 32 .6 50.7 7267 8664 19.2 
Derivados de l petró leo 237 344 350 45.0 1.8 283 226 -19.9 
Otras 43 11 5686 8736 31.9 53.7 6984 8437 20.8 

a Cifras provisiona les. 
Fuente: Importaciones y exportac iones según mani fiestos de aduana del DANE. Compras de oro según Ba lanza Cambiaria del Banco 
de la República. 
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Cuadro 13. PRECIO Y VOLUMEN DE LAS PRINCIPALES EXPORTACIONES MINERAS 

CARBON PETROLEO FUEL Oll FERRONIQUEL ORO 

Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio 
miles US$/ miles US$/ miles US$/ miles de US$/ onzas US$/ 
ton. ton. bis. bl. bis. bl. ton. libra troy onza 

métricas métrica troy 

199 1 13,356 38.33 61,970 18.61 23,455 10.34 42.8 7 3.33 1,1 16,625 362 .35 
1992 11 ,898 38.04 65,880 18.00 17,503 11.40 44.34 2.93 1,032 ,601 343 .69 
1993 13,880 31 .06 55,915 15.98 17,529 10.60 47.69 2.06 880,828 359.82 

1991 2,492 39.00 13, 120 19.30 5,599 12. 11 11.48 3.48 249,204 370.49 
11 3,007 38.33 14,94 1 18. 17 6,490 9. 15 9.97 3.53 266,306 360.73 
111 4,194 38.00 17,040 18.40 6,039 9.26 8.96 3.29 320,415 357.56 
IV 3, 663 38.00 16,869 18.58 5,328 10.84 12.46 3.05 280,700 360.6 1 

1992 3,050 38.23 20,408 16.05 4,408 8.2 4 8.97 3.00 274,911 35 1.07 
11 2,562 38.83 14,750 18.79 5, 185 11.10 12.63 3.08 262,267 338.87 
11 1 3,323 38.64 17,653 19.06 4,558 12.75 11.52 3.01 260,354 347.02 
IV 2,962 36.45 13,070 18.09 3,352 13.5 1 11.22 2.61 235,070 337.80 

1993 2,735 34.48 15,75 1 17.46 4,421 11.34 11.60 2.17 234,559 329.38 
11 2,938 31. 75 15,480 17.23 4,5 10 11.38 11.15 2.38 213,040 360.18 
11 1 4,284 29.22 10,496 15.29 4,164 10.41 12.99 1.87 219,997 375 .99 
IV 3,924 28.80 14,188 13.92 4,435 9.26 11.96 1.84 213,233 373.72 

1994 3,243 30.29 16,629 12.66 5,344 11.08 12 .3 4 2.29 209,433 384.21 
11 3,542 29.99 12,801 16.02 4,839 10.75 10.33 2.44 191,529 381.83 
111 3,506 28.69 12,258 16.47 3,778 12.39 9.70 2.51 171,974 385.58 
IV 4,065 29.48 11.78 3.08 101 ,956 384.97 

Enero-d ic iembre 
1993 13,880 31.06 55,915 15.98 17, 529 10.60 47.69 2.06 880,828 359.82 
1994 14, 356 29.61 44.15 2.58 674,892 384.15 

Fuente: Carbocol, lntercor, Ecopetro l, Cerromatoso y Banco de la República. 

Gráfico 12. INDICES DE PRECIOS EXTERNOS PRINCIPALES EXPORTACIONES MINERAS 
Enero 1989 - diciembre1994 (Base 1 trimestre 1989 = 1 00) 
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Fuente: (1) Datos hasta e l cuarto trimestre de 1994. Banco de la República, (2 ) Cerromatoso, (3) Datos hasta e l cuarto trimestre de 1994, 
Ca rbocol, lnte rcor, (4) Datos hasta e l te rcer trimestre de 1994, Ecopetro l y cá lculos de Fedesarrollo. 
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Cuadro 14A. EXPORTACIONES MENORES- DOCUMENTOS UNICOS DE EXPORTACION 
Enero - octubre 1993-1994 

Miles de US$ Variación Participación 
% 

1993 1994 

Agropecuar ia 743,325 81 7,94 7 10.0 
M ineríaa 339,2 79 327,500 -3.5 
Deri vados del petról eo 69,834 73.894 5.7 
Industria 2,203,392 2,453,421 11 .3 

Alimentos. bebidas y tabaco 396,409 534,642 34.9 
Texti les 295,679 155,295 -47.5 
Prendas de vestir 304,32 7 433,617 42 .5 
Cuero y sus productos 123,22 1 121,748 -1.2 
Ca lzado 78,474 63,52 1 -19.1 
Madera y muebles 21 ,958 16,654 -24.2 
Papel e imprentas 166,486 174,969 5.1 
Químicos 373 ,491 454,722 21.7 
Caucho plásticos 54,499 56,798 4.2 
Barro, loza y porcelana 17, 142 20,495 19.6 
Vidrio y productos de v idrio 20,2 07 20,655 2.2 
M inerales no metá licos 54,96 1 60,784 10.6 
Metálicas bás icas 30,580 52,8 12 72.7 
Productos metálicos 63,5 17 82,301 29.6 
Maquinari a y equipo 122,440 114,837 -6.2 
Materia l de transporte 34,237 36,402 6.3 
Otras 45,762 53,169 16.2 

Total 3,355,829 3,672 ,7 17 9.4 

a Incluye esmeralrlas. 

Fuente: Cá lcul os de Fedesarrol lo a partir de c ifras de l Dane. 

Gráfico 13. INDICES DE TASAS DE CAMBIO REAL PONDERADAS 
Marzo 1985 - se tiembre 1994 (Base 1985 = 1 00) 
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EXPORTACIONES 

Desempeño en 1994 

+ En 1994, las exportaciones crecieron 3.3% en 
términos reales. Los aumentos en los vo lúmenes 
de exportación se registraron en café, ferroníque l 
y en los productos no tradicionales. Las exporta­
c iones de petróleo se redujeron y las de carbón 
permanecieron prácticamente constantes. 

+ El gran crecimiento de las exportaciones de café 
(92 .8%, en dólares corrientes) se deb ió princ i­
palmente, a un aumento en el precio promedio 
de cas i US$0.70 por libra. 

+ Hasta octubre, las exportaciones no tradiciona­
les aumentaron un 9.4%, y 10.9 al ex luir esme­
raldas. 

+ Por efecto de la cr isis, las exportac iones menores 
a Venezuela disminuyeron en un 25.2% . Los 
sectores más afectados fueron los textiles y el 
equipo y materi al de transporte. Sin embargo, 
esta reducc ión fue compensada por las mayores 
exportaciones al resto del Grupo Andino, las 
cuales se incrementaron 42% . La industr ia co­
lombiana demostró así una gran capacidad de 
adaptación y penetración a otros mercados. 

+ A nive l sectorial, sobresa le la caída en las expor­
taciones de textil es y el aumento en confeccio­
nes. Este cambio obedece a los esfuerzos de 
reconversión que han venido rea lizando los em­
presa ri os del sector texti lero, para poder exporta r 
productos con un valor agregado mayor. 

+ También fue esencial para el comportamiento de 
las exportaciones menores, el aumento de 34.9% 
en las ventas externas de alimentos, bebidas y 
tabaco. 

+ Un estudi o del Banco de la República concluyó 
que en las c ifras de 1994 no hay indic ios de 
sobrefacturación de exportaciones. La caída en 
las exportaciones al Caribe es indi cativa de las 
prácticas de sobrefacturac ión en años anteriores. 
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Perspectivas para 1995 

+ Para 1995, Fedesa rrollo proyecta un crec imiento 
rea l de las exportaciones cercano al 5%, y en 
va lores de 22% . Las exportac iones no trad ic io­
nales se proyectan constantes en términos reales, 
y con un crecimiento en dólares del 6% . 

+ Dentro de los factores que afecta rán positiva­
mente las exportaciones menores están la espe­
rada estabilidad de la tasa de cambio rea l y la 
recuperac ión de la economía de Estados Unidos. 

+ Sin embargo, otros factores operarán en contra 
de las expo rtac iones meno res, co mo l a 
devaluación del peso mexicano y la cri sis vene­
zolana. 

+ La deva luación del peso mex ica no tendrá efec­
tos sobre las demandas de nuestras exportac io­
nes en terceros países, en particular Estados Uni­
dos. Este hecho es importante para los sectores 
que compiten con México por este mercado 
como: textil es, confecc iones, cueros y productos 
de la metalmecánica. 

+ Es posible que el efecto tequi la genere nuevas 
deva luaciones en los países de América Latina, 
perjudicando la situac ión competitiva co lombia­
na. 

+ Aún no existen perspectivas de recuperac ión de 
las exportac iones co lombianas a Venezuela. 

+ El Pl an de Desarrollo plantea la abolición de los 
puntos del Cert que sobrepasen la devo lución de 
impuestos indirectos. Los recursos liberados se 
destinarán a los acuerdos sectoriales y a otros 
mecanismos de fomento de las exportac iones . 
Esta medida se pl antea para fac ilitar el ingreso de 
productos co lombianos al exterior. 

+ Es inqui etante, la firma de acuerd os con 
Centroamérica y el Ca ribe por las grandes posi­
bilidades que ofrece este mercado para las prác­
ti cas de contrabando y competencia deslea l. 



Cuadro 14B. EXPORTACIONES MENORES COLOMBIANAS - VALORES Y VOLUMENES 

Enero - octubre 1993 Enero - octubre 1994 Variaciones % 

M iles M iles En En 
CI IU Actividad toneladas US$ FOB Toneladas US$ FOB toneladas valor 

111 Producción agropecuaria 1,537,916 738,440 1,530,973 804,539 -0.5 9.0 

113 Caza 21 824 119 6,002 467.2 628.6 

121 Silvicultura 96 262 742 2,841 676.5 986.3 

122 Extracción de madera 312 22 6,374 245 1945.7 1026.7 

130 Pesca 150 3,778 137 4,321 -9.1 14.4 

21 O Exp lotación de minas de carbón 129 21 391 40 203.2 87.5 

230 Extracción de minerales metálicos 5,442 3,596 1,234 3,11 9 -77.3 -13.3 

290 Extracción de otros minerales a 33,614 335,662 8,897 324,341 -73.5 -3.4 

311 Fab. de prod. a limenticios, excep bebidas 628,891 312, 11 5 717,674 42 3,228 14.1 35.6 

312 Fab. de prod. alimenticios diversos 19,795 59,574 26,259 96,936 32.7 62.7 

313 Industria de beb idas 2,008 3,496 10,326 6, 151 414.2 76.0 

314 Industria del tabaco 6,087 21,224 3,436 8,328 -43.6 -60.8 

32 1 Fab. de textiles 34,798 295,679 29,657 155,295 -14.8 -47.5 

322 Fab. de prendas de vestir. excep. ca lzado 13,808 304,327 19,579 433,617 41.8 42.5 

323 Industria de l cuero y sus productos 10,419 123,22 1 11 ,412 121 ,748 9.5 -1.2 

324 Fab. de ca lzado. exc. el de caucho vu lcanizado 4,514 78,474 3,717 63,521 -17.7 -19.1 

33 1 lnd. de la madera y sus productos exc. muebles 17,102 13,916 10,654 10,323 -37.7 -25.8 

332 Fab. de muebles y accesorios 1,676 8,042 1,266 6,332 -24.5 -2 1.3 

341 Fabricación de papel y sus productos 51,289 50,5 18 61,424 56,533 19.8 11 .9 

342 Imprentas, editoria les e ind . conexas 24,162 11 5,968 24,278 11 8,436 0.5 2.1 

35 1 Fab. de sustancias químicas industriales 302,297 309,447 324,140 353,645 7.2 14.3 

352 Fab. de otros productos químicos 17, 123 64,044 32,21 1 101 ,076 88.1 57.8 

353 Refinerias de petróleo 371, 175 64,038 401 ,271 64,182 8. 1 0.2 

354 Fab. de prod. derivados del petróleo y carbón 77,155 5,796 102,465 9,668 32.8 66.8 

355 Fabricación de productos de caucho 6,289 18,542 6,396 18, 107 1.7 -2.3 

356 Fabricac ión de productos plásticos 7,788 35,958 8,505 38,691 9.2 7.6 

361 Fab. de objetos de barro, loza y porcelana 12,504 17,142 14,696 20,495 17.5 19.6 

362 Fab. de vidrio y productos de vid ri o 38,120 20,207 35,005 20,655 -8 .2 2.2 

369 Fab. de otros prod. minerales no metá licos 1,127,658 54,961 1,1 15,2 15 60,784 -1.1 10.6 

371 Industri as básicas de-hierro o acero 11 ,549 9,578 30,927 27,457 167.8 186.7 

372 Industrias básicas de meta les no ferrosos 1,667 21,002 2, 163 25,355 29.8 20.7 

381 Fab. de prod. metá li cos, exc. maquinaria y equipo 19,980 63,5 17 26,042 82,301 30.3 29.6 

382 Fab. de maquinaria, exc. la eléctri ca 12,880 55,434 10,749 43,694 -16.5 -21.2 

383 Fab. de maquinaria y apa ratos eléctricos 13,214 67,006 14,830 71,144 12.2 6.2 

384 Fab. de equipo y material de transporte 5, 192 34,237 5,808 36,402 11.9 6.3 

385 Fab. de equipo profesiona l y científico 1,220 16,086 1,512 18,213 24 .0 13.2 

390 Otras industri as manufactureras 2,647 29,676 2,590 34,955 -2.2 17.8 

TOTAL 4,420,685 3,355,829 4,603,073 3,672,717 4.1 9.4 

a In cl uye esmera ldas (Pos. nand ina 7103101 000 y 7103912000). 

Nota: Las ex portaciones menores excl uyen café, petróleo, fue! o il, gaso il, ca rbón y ferroníquel. 

Fuente: Cá lcu los de Fedesarrollo a pa rtir de cifras del Dane. 
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Cuadro 14C. EXPORTACIONES MENORES POR REGIONES DE DESTINO 
Enero - octubre 1994 (Miles de US$ FOB corrientes) 

CI IU Actividad 

111 Producción agropecuaria 

113 Caza 

121 Sil vicultura 

122 Extracc ión de madera 

130 Pesca 

210 Explotación de minas de ca rbón 

230 Extracción de minera les metáli cos 

290 Extracc ión de otros minerales a 

311 Fab. de prod. alimentic ios, excep bebidas 

312 Fab. de prod. alimentic ios diversos. 

313 Industria de bebidas 

314 Industria de l tabaco 

321 Fab. de textiles 

322 Fab. de prendas de vest ir, excep. ca lzado 

323 Industria del cuero y sus productos 

324 Fab. de ca lzado, exc. e l de caucho vulcan izado 

331 lnd. de la madera y sus productos, exc muebles 

332 Fab. de muebles y accesorios 

341 Fabricación de pape l y sus productos 

342 Imprentas, editoriales e ind. conexas 

35 1 Fab. de sustanc ias químicas industriales 

352 Fab. de otros productos químicos 

353 Refi ne ri as de petróleo 

354 Fab. de prod. derivados del petró leo y carbón. 

355 Fabricac ió n de productos de ca ucho 

35& Fabricación de productos plásticos 

3&1 Fab. de objetos de ba rro, loza y porcelana 

3&2 Fab. de vidrio y productos de vidrio 

369 Fab. de otros prod. mine ra les no metálicos 

371 Industrias básicas de hierro o acero 

372 Industrias básicas de metales no ferrosos 

381 Fab. de prod. metálicos, exc. maqu inaria y eq uipo 

382 Fab. de maquinaria, exc la e léctrica 

383 Fab. de maquina ri a y apa ratos eléctricos 

384 Fab. de equipo y materia l de transporte 

385 Fab. de equipo profesional y c ientífico 

390 Otras industrias manufactureras 
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804,539 
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20,&55 

60,784 

27,457 
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TOTAL 1,2 10,015 20,006 179, 170 84,277 443,406 426,006 600,899 54,827 120,713 185,374 3,672,717 

a Incl uye esmera ldas. 

Nota: Las exportac iones menores excluyen café, petróleo, fue l o il , gas, carbón y ferroníquel. 

Fuente: Cá lculos de Fedesarrollo a partir de c ifras del DANE. 
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Cuadro 14D. CRECIMIENTO EXPORTACIONES MENORES POR REGIONES DE DESTINO 
Enero- octubre 1993 vs Enero- octubre 1994 (Tasas de crecimiento) 

Aladi Grupo Resto 
de sin Andino 

CIIU Actividad U.S.A. Canadá México México sin Venz. Venez. U.E. Europa 

111 Producción agropecuaria 

11 3 Caza 

121 Silvicu ltura 

122 Extracción de madera 

130 Pesca 

21 O Explotación de minas de carbón 

230 Extracción de minera les metá licos 

290 Extracción de otros minerales a 

311 Fab. de prod. alimenticios. excep bebidas 

312 Fab. de prod. alimenticios diversos. 

313 Industria de bebidas 

314 Industri a del tabaco 

321 Fab. de texti les 

322 Fab. de prendas de vest ir. excep. ca lzado 

323 Industria del cuero y sus productos 

324 Fab. de ca lzado. exc. el de caucho vulcanizado 

33 1 lnd. de la madera y sus productos. exc muebles 

332 Fab. de muebles y accesorios 

341 Fabricación de papel y sus productos 

342 Imprentas . editoriales e ind. conexas 

35 1 Fab. de sustancias químicas industriales 

352 Fab. de otros productos quím icos 

353 Refinerias de petróleo 

354 Fab. de prod. derivados del petróleo y ca rbón 

355 Fabricación de productos de caucho 

356 Fabricación de productos plásticos 

361 Fab. de objetos de barro, loza y porcelana 

362 Fab. de vidrio y productos de vidrio 

369 Fab. de otros prod. minerales no metá licos 

371 Industrias bás icas de hierro o acero 

372 Industrias básicas de metales no ferrosos 
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381 Fab. de prod. metálicos. exc. maqu inari a y equipo 52.0 

382 Fab. de maqu inari a. exc la eléctri ca -15.0 

383 Fab. de maquinaria y aparatos eléctricos 91 .O 

384 Fab. de equipo y materi al de transporte 59 .2 

385 Fab. de equipo profesional y científico -8.2 

390 Otras industr ias manufactu reras 23 .7 

Tota l con esmera ldas 4.3 

Tota l sin esmeraldas 10.2 

a Inc luye esmeraldas. 
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38.7 

Nota: Las exportac iones menores excluyen café, petróleo, fue l o il , gasoil , ca rbón y ferroníquel. 

Fuente: Cá lcu los de Fedesarro llo a partir de cifras del Dane. 
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157.7 

-36.7 

-77.3 

-31.3 

0.0 

517.9 

-27.1 

-36.8 

-0.5 

-59.7 

0.0 

0.0 

53.2 

536.9 

0.0 

-49.4 

0.0 

0.0 

46.7 

-6.7 

105.8 

0.0 

24.0 

-43.7 

41.9 -25.2 42.7 24.8 

41.8 -25.1 29.4 -0.02 

Resto 
del 

Japón mundo Total 

90.4 -18.1 9.0 

0.0 1037.5 628.6 

0.0 25 12.3 986.3 

0.0 0.0 1026.7 

24.3 -26.8 14.4 

0.0 0.0 87.5 

-1 9.5 0.0 -13.3 

3.5 -33.6 -3.4 

21.2 78.4 35 .6 

46.2 -9 .7 62.7 

0.0 -99.6 76.0 

0.0 0.0 -60.8 

-20.1 

3305.6 

235.2 

-42.5 

-76. 6 

0.0 

0.0 

-14.7 

0.0 

23.6 

0.0 

13.5 -47.5 

194 .8 42.5 

13.5 -1.2 

7.5 -19.1 

454.0 -2 5.8 

-99.3 -2 1.3 

52.0 11.9 

341.7 2.1 

30.5 14.3 

71.8 57.8 

-5 .6 0.2 

0.0 0.0 66.8 

0.0 6.0 -2.3 

0.0 2.2 7.6 

-27.9 12.8 19.6 

0.0 922 .o 2.2 

0.0 -86.7 10.6 

-37.7 36.9 186.7 

0.0 332 1.7 20.7 

-13.9 

-1.6 

317.3 

1374.3 

14.9 

-31.3 

10.7 

30.2 

61.7 29.6 

-81.2 -21.2 

878.8 6.2 

452.6 6.3 

160.3 13.2 

328.1 17.8 

12 .7 9.4 

28.4 10.9 
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Cuadro 15. CRECIMIENTO DE LAS IMPORTACIONESa (%) 

Importaciones Importaciones Importaciones Giros por 
totales de combustibles b sin combustibles importaciones e 

INCOMEX DANE INCOMEX DANE INCOMEX DANE BANREPUBLICA 

1989/88 14.5 0.1 26.7 30.6 13 .7 -1.0 10.5 
7.3 0.1 3 .4 8 .3 7.4 -0.3 13.7 

11 30. 1 -2.8 22.6 17.9 30.4 -3.6 19.5 
111 25.3 5.5 81.1 48 .5 23.7 4.1 -0.4 
IV -2 .2 -2.9 7.7 49.4 -3 .9 -4. 9 10.1 

1990/89 4.7 4.2 37.2 40 .9 3.9 2.5 -3 .6 
-3.3 14.9 11 6 .8 101.3 -7.0 11 .0 -1.0 

11 -2 .4 5.0 6 .5 16.0 -2.7 4.5 -16.7 
111 -2.5 -14.3 -45.8 -41.9 -0.7 -13.0 -3.4 
IV 28.9 16 .1 125 .3 99.2 28.2 11.2 8.0 

199 1/90 2.7 -2.6 -15 .7 -13. 2 3.3 -1.9 17.9 
1 10.5 -5.4 -43.6 -30.2 14.4 -3.4 25.2 

11 3 .3 -6.0 30.6 24.8 2.3 -7 .5 22.6 
111 15.9 4.4 61.1 66. 1 14.9 2.5 1.4 
IV -14.6 -3 .1 -41.4 -41. 7 -13.9 1.0 21.4 

1992/91 47.2 28.1 84.7 5.5 45.7 29.4 29.0 
29.8 10.6 3.6 -29. 1 30.7 12.9 2.7 

11 42.2 20 .6 27.6 0.2 42.9 21.9 10.1 
111 53.6 48.3 162 .2 27.4 50.2 49.3 24.3 
IV 62.5 31.9 157.6 24.6 58.7 32.3 29 .1 

1993/92 21.4 51.1 -3 1.5 21.4 24 .0 52.5 22 .0 
47.3 70.1 31.5 131.7 47.8 67.9 14.0 

11 11.5 66.8 -36.9 3.2 13.6 70.2 29 .1 
111 19 .0 25.3 -34.3 14.6 22.0 25.7 34.6 
IV 13 .1 51.0 -46.8 -15.5 17.1 54 .8 22.0 

1994/93 31.2 26.8 31.3 17.2 
23 .1 5.2 -14.1 -46.8 24.0 7.8 24 .5 

11 37.9 16.4 105.5 10.4 36.3 16 .6 23.3 
111 29.6 35.8 -9.8 -13.2 30.8 37.8 21.3 
IV 34.9 42.4 34.7 17.2 

Enero-diciembre 
1994/93 31.2 26.8 31.3 

a Se refiere al crec imiento del va lor con respecto a igual período del año anterior. 
b Incluye además lubri cantes y conexos. 
e Variac iones trimestra les acumuladas. 
Fuente: Banco de la República, Dane e lncomex. 

Desempeño en 1994 

+ El rasgo más destacable del comercio exter ior durante 1994 fue el alto crecimiento de las importaciones 
de bienes de capita l. Hasta septiembre presentaban un crec imiento de 23 .8%. 

+ El aumento de las importac iones de capital, como también de bienes de consumo no duradero, exp lica 
el crec imiento de 19.2% de las importaciones totales en dólares (hasta septiembre de 1994). 

+ Las importaciones tuvieron un efecto moderador sobre los precios internos. En efecto, los precios de los 
bienes no transables crecieron 27.5%, mientras que los transables aumentaron en 18.3%. 
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Cuadro 16A. IMPORTACIONES TOTALES SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO Y CARACTER DEL 
IMPORTADOR - REGISTROS DE IMPORT ACION (Millones de dólares FOB y tasas de crecimiento) 
Enero - diciembre 

Oficiales Privadas Totales 

1993 1994 Var. % 1993 1994 Var.% 1993 1994 Var.% 

Bienes de consumo 176.0 84.7 -51.9 2910.1 4282.9 47.2 3086.1 4367.7 41.5 
No duradero 6.5 15.7 141 .5 11 38.5 1958.8 72.1 1145.0 1974.5 72.4 
Duradero 169.5 69.0 -59.3 1771.6 2324.1 31.2 1941.1 2393.2 23.3 

Materias primas y productos intermedios 306.2 367.9 20.2 4970.8 6642.0 33.6 5277.0 7009.9 32 .8 
Combustibles 259.9 275.8 6.1 82.0 162.3 97.9 341.9 438.1 28. 1 
Para agri cultura 1.4 2.9 107.1 448.3 727.5 62.3 449.7 730.5 62.4 
Para industria 44.9 89.2 98.7 4440.5 5752.2 29.5 4485.4 5841.3 30.2 

Bienes de capi tal 33 7.2 463.5 37.5 4203.1 5094.9 21.2 4540.3 5558.5 22.4 
Materia les de construcc ión 2.7 60.2 2129.6 227.2 461.0 102.9 229.9 521.2 126.7 
Para agri cultura 0.3 2.5 67.8 89.4 31.9 68 .1 91.9 34.9 
Para industria 221.7 326.7 47.4 2410.7 2871.2 19.1 2632 .4 3198.0 21.5 
Equipo de transporte 11 2.5 74 .1 -34.1 1497.4 1673.3 11.7 1609.9 1747.4 8.5 

Bienes diversos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Total importaciones 819.4 916.1 11 .8 12084.0 16019.8 32 .6 12903.4 16936.1 31.3 

Fuente: lncomex. 

Cuadro 168. IMPORTACIONES SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO - MANIFIESTOS DE ADUANA 
(Millones de dólares y tasas de crecimiento) Enero - septiembre• 

Variación 
1993 1994 

Absoluta Relativa 

Bienes de consumo 131 1.8 1687.5 375.7 28.6 
Duraderos 849.6 916.7 67.1 7.9 

No duraderos 462 .2 770.8 308.6 66.8 

Materias primas y productos intermedios 3143.9 3494.2 350.3 11 .1 
Combustib les 283 .2 226.9 -56.3 -1 9.9 
Para agricu ltura 173.0 220.5 47.5 27.5 
Para industria 2687.7 3046.8 359.1 13.4 

Bienes de capital 2801.6 3467.6 666.0 23.8 
Materiales de construcción 86.1 138.0 51.9 60.3 
Para agricu ltura 37.2 55.3 18. 1 48.7 
Para industria 1640.6 2059.4 418.8 25.5 
Equipo de transporte 1037.7 1214.9 177.2 17. 1 

Bienes diversos 1.6 5.0 3.4 212.5 

Tota l importaciones 7258.9 8654.3 1395.4 19.2 

a Cifras prov isionales. 
Fuente: Dane y cá lculos de Fedesarrollo. 
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+ La devaluación del bolívar no parece haber tenido un efecto muy pronunciado sobre las importaciones 
declaradas. Hasta septiembre de 1994, las importaciones totales de Venezuela registraban un aumento 
de 22.9%. 

+ Según un estudio de Econometría, las tasas de penetración de importaciones alcanzan el 60% en 
Venezuela, México, Chile y Colombia. Según este mismo indicador la competitividad mayor (aunque 
decreciente) se encuentra en textiles y confecc iones. En menor medida, Colombia presenta una ventaja 
comparativa respecto a los países analizados en: alimentos, bebidas, tabaco y papel e industria ed itoria l. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995 se proyectan aumentos en las importaciones del 15% en términos reales. Las importaciones 
de bienes de consumo aumentarán 11 .9%, las de bienes intermedios 11.4% y las de bienes de cap ital 
27%. 

+ El incremento en las importaciones de bienes de capital se exp li ca en su mayoría por el alto componente 
importado de las obras de infraestructura que planea el gobierno. Este componente alca nza aproxima­
damente el 45% de las inversiones. 

BALANZA DE PAGOS 

C~sempeño en 1994 

+ El mayor dinamismo de las importaciones en comparación con las exportac iones ha ocas ionado un 
déficit en cuenta corriente que en 1994 ll egó a US$3 mil millones, 5.1% del PI B. Cuatro años atrás, 
cuando se ini ció el proceso de apertura, se tenía un superávit de magnitud semejante. 

+ La cuenta de capita l registró un sa ldo positivo de US$3.1 mil millones. Este fue el resultado de US$1.4 
mil millones que ingresaron en forma de inversiones directas netas (que incluyen US$350 millones 
provenientes de fondos de inversión) y de un gran crecimiento del créd ito externo. 

+ A lo largo del año, el gobierno intentó restringir el ráp ido creci miento del endeudam iento externo. Por 
esta razón, prefirió el endeudamiento interno al externo para financiar el gasto público. De otra parte, el 
Banco de la República impuso restri cciones al crédito de corto plazo, que disminuyeron efectivamente 
este tipo de entradas. Sin embargo, no tuvieron gran impacto sobre los resultados definitivos de la 
balanza de pagos. De hecho, el endeudamiento neto privado de largo plazo fue de US$2.5 mil millones. 

+ En definitiva la acumulación de reservas durante 1994 fue de US$84 millones, para un sa ldo en reservas 
netas cercano a los US$8.1 mil millones, que equivale a más de 8 meses de importaciones. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995 se espera un crec imiento alto de las importac iones y de las exportaciones. El déficit comerc ial 
se mantendrá sin mayores cambios pero la cuenta corriente será más deficitaria por los pagos de 
intereses, utilidades y otros servi c ios. 

+ Este déficit no tendrá las facilidades de financiación externa que se presentaron en 1994, en parte, 
porque el efecto tequila aumentó el riesgo de las inversiones y los créd itos orientados hacia los países 
lati noamericanos. 
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Cuadro 17. BALANZA DE PAGOS 
(Millones de dólares) 

Tasas de crecimiento 

1992 1993 1994 1995 93/92 94/93 95/94 
Estimado Estimado Estimado Proyección 

Cuenta corriente 92 0.5 -2242.0 -3 035.6 -4079.8 
Balanza comercial 1234. 1 -1 656.8 -2551.4 -25 17.3 

Exportaciones FOB 7263 .2 7428.9 8544.8 10371.2 2.3 15.0 21.4 
No trad icionales 3564.7 3984.9 4362.8 4616.2 11.8 9.5 5 .8 
Tradicionales 3698.5 3444.0 41 82 .0 5755.0 -6.9 21.4 37.6 

Hidrocarburos 1395 .6 1323.0 11 73.8 2088.5 -5.2 -11 .3 77 .9 
Café 1258 .9 1139.5 2080.1 255 1.7 -9.5 82.5 22.7 
Carbón 555 .4 567.2 542 .8 703.8 2.1 -4.3 29 .7 
Ferroníquel 125 .1 101 .8 114.0 124.3 -1 8.6 12 .0 9.0 
Oro 363 .5 312.5 27 1.3 286.7 -1 4.0 -1 3 .2 5 .7 

Importaciones FOB 6029. 1 9085.7 11 096.2 12888.5 50.7 22. 1 16.2 
Bienes de consumo 825.3 1668 .7 2040.5 2324 .6 102 .2 22.3 13.9 
Bienes intermed ios 3258.9 3795 .1 4659.5 4694.3 16.5 22.8 0.7 
Bienes de capital 1944.9 362 1.9 4396.2 5869.6 86.2 21.4 33.5 

Balanza de servicios -2047.4 -1 72 1.2 -1326.8 -2452.8 

Transferencias netas 1733 .8 11 36.0 842. 6 890.3 -34 .5 -25.8 5 .7 

Cuenta de capital 69.3 1979 .1 3153 .7 3567.9 
Capi ta l de largo plazo 230.2 976.2 4009.8 4027.7 

Inversión directa neta y de cartera 864.8 1410.8 2255.5 2743.0 
Endeudamiento externo neto -634.6 -434.6 1754.3 1284.7 

Capital de corto pl azo -1 60. 9 1002.9 -856 .1 -459.8 

Contrapartidas -55 .9 22 4.9 -20.6 0.0 
Errores y omisiones 22 1.5 242.2 47 .2 0.0 
Cambio de reservas brutas 11 55.4 204.2 170.0 -537 .9 
Reservas internacionales brutas 7727.9 7932.1 8 11 6.2 7578.3 2.6 2.3 -6 .6 

Fuente: Banco de la República y proyecc iones de Fedesarrollo. 

Cuadro 18. INDICADORES DEL SECTOR EXTERNO 

1992 1993 1994 1995 
Estimado Estimado Estimado Proyección 

D eva luac ión rea l anual (%) -2. 3 -2 .2 -8.4 -0 .9 
D euda externa total/ PIB (%) 34 .6 34 .3 3 2 .5 28 .0 
Deuda externa neta/PIB (%) 1 7.2 16.8 19. 1 18.3 
D éfi c it corriente/PIB (%) 1 .8 -4 .0 -4 .6 -5 .3 
Transferenc ias/PI B (%) 3 .5 2. 0 1 .3 1.2 
Reservas en meses de impo rtac ió n 15.4 10.5 8.8 7. 0 
Importac iones/ PIS (%) 12 .1 1 7.0 16.8 16 .8 

Fuente: Banco de la Repúbli ca y Fedesarrollo. 
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IV .. Indicadores de la situación fiscal 

Cuadro 19. OPERACIONES EFECTIVAS DEL GOBIERNO CENTRAL 

(Miles de millones de pesos) 

1992 1993 1994 93/ 92 94/93 

Ingresos corrientes 4102.3 5740.9 9097 39.9 58.5 
Ingresos tributa rios netos 3706.9 5007.9 6840 35 .1 36.6 
Ingresos no tributar ios• 395.5 733 .0 2257 85.3 207.9 

Gastos tota les 4159.9 6086.0 8490 46.3 39.5 
Corri entes 3345.4 4903.5 7147 46.6 45.8 

Servic ios persona les 788.8 11 65.4 1626 47.7 39 .5 
Gastos generalesb 265 .7 358.5 580 34.9 61.8 
Transferencias e 1881.5 2813.7 4161 49.5 47.9 
Intereses 409.4 566.0 780 38.3 37.8 

lnternosd 123.7 243.5 405 96.8 66.3 
Extern os 285.7 322 .5 375 12.9 16.3 

Inversión 814.5 11 82.4 1343 45.2 13.6 
Pagos de tesorería 602.0 967.4 60.7 
Pagos directos en el exterior 23.2 55 .0 136.8 
Pagos indirectos sector descentralizado 93.9 61.7 -34 .3 
Otros Pagose 95.4 98.4 3.2 

Préstamo neto 666.3 271.3 262 -59.3 -3 .4 

Superávit(+) o défici t (-)• -723 .9 -616.4 345 -14.9 -156 .0 

a En 1994 incluye $1 .41 3 millones por pri vatizaciones y concesiones. 
b Incluye compra de equipo militar (crédito de proveedores). 
e Su va lor para 1994 se explica bás icamente por la implementac ión de Ley 60 de agosto de 1993. 
d Incluye in tereses TAN. 
e Incluye embargos. 
Fuente: Confis e In forme financiero de la Contraloría Genral de la República. 

Gráfico 14. GASTO PUBLI CO 
(Variación porcentual real en doce meses) 
Enero 1991 - diciembre 1994 
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Fuente: Informe Financiero de la Contralo ría General de la 
República. Datos 1994 fuente Confis. 
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SITUACION FISCAL 

Desempeño en 1994 

+ A pesa r del crecimiento del gasto púb lico de 
17.6% en 1994, el Gobierno Naciona l presentó 
un superávit fisca l equiva lente a 1.14% del PIB. 
Esto fue posible por los ingresos recibidos por 
pr ivati zac iones, que alcanzaron el 2.3% del PI B. 
Igua lmente, se presentó un superáv it en las fi­
nanzas de las empresas descentra lizadas, como 
consecuenc ia de los aumentos en el prec io del 
ca fé y en las coti zac iones del ISS. 

+ El Gobierno Nacional procuró financiar su gasto 
con créd ito interno para disminuir la pres ión que 
venían ejerc iendo las reservas internacionales 



Cuadro 20. SUPERA VIl O DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 

1994 

Miles de millones 

de pesos 

Sector eléctrico 278 

Ecopetrol 2 10 

Carboco l 5 
Telecom 64 

Metro de Medellín -268 

Resto entidades -34 

Seguridad Social 361 

Regional y Loca l -120 

Entidades no inclu idas 28 

Fondo Nal. del Café 245 

Gob ierno Nacional 600 
Tota l 1385 

Fuente: Confis. 

sobre la tasa de cambio. Esta financiación se dio 
a través de títulos tesoros, que se otorgaron en su 
mayoría a una tasa de interés de mercado. En 
efecto, el saldo de los títulos de deuda de la 
tesorería de dupli có en 1994 sobrepasando los 
$2 bill ones. La redención de estos títul os en el 
futuro puede impli ca r importantes costos para el 
gob ierno. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995, el gobierno a proyectado un superá­
vit del sector público no financ iero del 0. 71% 
del PIB, y para el final del cuatrenio se espera un 
equilibrio fiscal. 

+ El défi c it del gobierno centra l se estima en 2,7% 
del PIB para el 95 y las proyecciones de más 
largo pl azo establecen un déficit del 3.9%. Sin 
embargo, si se moderan los supuestos optimi stas 
sobre la reforma tributari a y otras vari ables, 
esposible que el défi c it del gobierno central al­
ca nce hasta el 5% del PIB 

1995 

% del PIB Miles de millones % del PIB 

de pesos 

0.52 406 0.59 

0.40 390 0.57 

0 .01 2 0.00 

0. 12 -1 o -0.01 

-0.40 -179 -0.26 

-0.06 -2 1 -0.03 

0.68 927 1.36 

-0.23 124 0 .1 8 

0.05 3 0.00 

0.48 374 0 .55 

1 .14 -1532 -2 .24 

2.61 484 0.71 

+ En efecto, las proyecc iones del gobierno inclu­
yen ingresos por pri vati zac iones del 0.58% del 
PIB en 1995, 1% en 1996, 0,8% en 1997 y 
0.54% en 1998. De otra parte, se espera recibir 
por concepto de la rac ionali zac ión tributari a in­
gresos equivalentes al 0.51% del PIB en 1996 
que aumentarían progresivamente hasta alcan­
za r el 1.42% en el 98. 

+ Por el contrario, es posib le que los estimati vos de 
inversión sean demasiados altos. Esto aumenta­
ría las posib ilidades de cumplimiento de las pro­
yecc iones del gobierno, pero dismi nuiría las metas 
de cobertura que se ha pl anteado. En efecto, el 
gobierno enfrenta serios problemas estructu ra les 
de ejecución del presupuesto. De hecho, en 
octubre de 1994 la relación entre acuerdos y 
apropiación alcanzaba el 47%. 

+ También es preocupante el aumento en el año 
anterior de los títulos tesoros y de las mayores 
transferencias a los munic ipios. Esto imprimirá 
una gran infl ex ibil idad al gasto. 
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V. Situación monetaria y financiera 

INDICADORES MONETARIOS 

Cuadro 21. OFERTA MONETARIA (Tasas anuales de crecimiento) 

1991 1992 

Indicadores a 
Base monetaria 54.5 37.2 

Efecti vob 29.1 37.2 
Reserva banca ria 92.8 37 .3 
Liquidez secundaria -3.5 53 .4 

Medios de pago 34.1 41.3 
Efectivo en poder del públi co 26.4 37 .1 
Cuentas corrientes 36.8 43.8 

Cuas idineros e 36.1 52. 1 
Oferta monetaria ampliada (M2)e 34.8 48.1 

Coeficientes 
M ultiplicador moneta rio 1.34 1.38 
Efectivo/cuentas corrientes 0.68 0.58 
Reserva/cuentas corrientes 0.67 0.58 
Cuasi dineros/M 1 1.64 1.76 

a Tasas de crec imiento anual con base en el sa ldo del último día del mes. 
b Incluye depósitos de parti culares en Banco de la Repúbl ica. 

Diciembre 

1993 

32.6 
21 .9 
43.4 
18.9 
28.8 
22.2 
32.8 
46.7 
40.6 

1.34 
0. 53 
0. 62 
2.01 

Enero 

1994 1994 1995 

28.5 29 .5 26.5 
36.0 25 .0 39.0 
22 .2 33 .1 17.4 
19.7 28 .5 18.7 
26.3 29 .2 24.2 
34.4 24 .7 35.0 
21.2 31 .1 17.9 
45.9 47.8 43 .7 
39 .5 42.1 37 .7 

1.32 1.4 1.4 
0.59 0.4 0 .5 
0.62 0.6 0.6 
2.32 2.3 2.6 

e Incluye depósitos de ahorro y a término en el sistema bancario y en las corporac iones financieras y depósitos totales en las CAV. 
A part ir de enero de 1992 se incluyen las captaciones de las compañías de financiamiento comercial. 

Fuente: Banco de la Repúbli ca y cá lculos de Fedesarroll o. 

Gráfico 15. PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS (Tasas anuales de crecimiento) 
Enero 1990 - enero 1995 
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Fuente: Banco de la República y cálculos de Fedesa rro llo . 
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Cuadro 22. TASAS EFECTIVAS DE INTERES Y MAR-
GENES DE INTERMEDIACION (% ) 

Fin de Captación Colocación Margen de 
intermediación 

1987 32 .79 42.22 9.43 
1985 34.68 43.5 1 8.83 
1986 31.94 41.90 9.96 
1987 32.79 42.22 9.43 
1988 32.09 41.00 8.91 
1989 34.91 43.27 8.36 
1990 38.43 46.38 7.96 
1991 37.00 46.83 9.84 
1992 27.5 1 35.25 7.75 
1993 26 .91 37.10 10. 19 

1994 
Enero 25.98 36.40 10.42 
Febrero 25.27 36.48 11 .21 
M arzo 25.46 37. 11 11 .65 
Abril 25.50 37.87 12.37 
Mayo 26. 15 38 .62 12.47 
junio 27.88 39.73 11 .85 
julio 29.82 40.85 11 .04 
Agosto 31.24 41.56 10.33 
Septiembre 31.63 42 .56 10.93 
Octubre 33.65 42.86 9.2 1 
Noviembre 37.24 44.3 3 7.09 
Dic iembre 38.92 46.56 7.64 

1995 
Enero 32.64 44.07 11.42 

Fuente: Superintendenc ia Bancari a, Informes Semanales. 

Desempeño en 1994 

+ En 1994, los medios de pago se mantuv ieron 
prácti camente durante todo el año por encima 
del corredor monetario . Era evidente la incon­
sistencia entre este objetivo y la banda cambiari a 
que se tuvo hasta di c iembre. Una vez se tomó la 
dec isión de reducir la banda cambiari a fue posi­
ble poner en c intura a los medios de pago. 

+ El Banco de la Repúbli ca no utili zó el límite de 
compras que había fij ado para 1994 de US$450 
millones de acuerdo a su programación moneta­
ri a. Hubiera tenido que hacerlo a f inales de 1994 

Gráfico 16. COEFICIENTES MONETARIOS 
Enero 1992- diciembre 1994 
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Fuente: Banco de la República y cálculos de Fedesarrollo. 
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Gráfico 1 7. PRINCIPALES ACTIVOS FINANCIEROS 
A enero (Distribución porcentual) 
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Fuente: Banco de la Repúbl ica y cá lculos de Fedesarro llo. 

por las pres iones a la baja de la tasa de cambio 
pero prefiri ó bajar un 7% las bandas. 

+ A pesar de l gran aumento de la base monetari a, 
en noviembre y dic iembre se presentaron faltantes 
de liquidez de la economía. Las pres iones no 
provinieron de las operaciones de mercado abier­
to que rea lizó el Banco de la República, sino de 
la gran demanda de créditos y efectivo por parte 
del -público. 

+ La situac ión de iliquidez pres ionó al alza las 
tasas de interés, hasta niveles que no se creían 
fact ib les. 

Perspectivas para 1995 

+ La tradic ional abundancia de liquidez de princ i­
p ios de año duró muy poco en esta ocasión. 
Q uedó rápidamente contrarrestada por las de­
mandas de recursos para el pago de cuotas 
tributari as y para rea l iza r los aportes de cesan­
tías. 

+ En adic ión, los importadores se v ieron forzados a 
acelerar su programa de pagos externos, ya que 

Gráfico 18. EVOLUCION DE LAS CAPTACIONES Y 
CARTERA (Tasas anuales de crecimiento) 
Enero 1990 - septiembre 1994 
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+ Se prevé que la liquidez se mantendrá estrecha durante el año, ya que el Banco de la Repúbli ca tiene 
metas restri ctivas en materia monetaria. 

+ El Banco de la Repúb lica gozará de un mayor contro l monetario en 1995, pues no habrá acumulación 
de reservas internacionales ni una necesidad imperiosa de reducir ráp idamente las operac iones de 
mercado abierto, como ocurría en el pasado. 

+ De hecho, las fuentes de creac ión de liquidez primaria podrían agota rse en 1995, abri endo paso a una 
posible reducc ión de encajes. 

TASAS DE INTERES Y MARGEN DE INTERMEDIACION 

Desempeño en 1994 

+ Durante 1994 se presentó un gran aumento de las tasas de interés, que alcanzaron en diciembre niveles 
cercanos a los observados en 1990 y 1991. Esto ocurrió como consecuencia de las fuertes presiones del 
sistema f inanciero con el fin de satisfacer la demanda cred itic ia. 

+ El Banco de la República podría haber contrarrestado estas presiones con una mayor oferta de recursos 
primarios. Le habría bastado con desmontar en forma acelerada su sa ldo de operaciones de mercado 
ab ierto. 

+ El Banco no optó por esta vía porque se propuso poner en cintura los agregados moneta rios, como 
efectivamente lo logró a fines de año. 

Perspectivas para 1995 

+ En forma temporal , en enero cambió la tendencia alc ista de las tasas de interés. Sin embargo, las tasas 
tendieron a estab ilizarse en niveles mucho mayores que hace un año. 

+ Las tasas de interés se mantendrán en niveles elevados por efecto del mayor contro l monetario que 
ejercerá el Banco de la Repúb li ca. Las altas tasas de interés son justifi cab les por la necesidad de contener 
la demanda de créd ito y el gasto agregado. Por lo demás, ha ced ido el temor de que mayores tasas de 
interés induzcan entradas de cap itales que depriman el tipo de cambio. 

+ El aumento en las tasas de interés pasivas conduce en el corto plazo a un recorte del margen de 
intermed iación, porque no puede trasladarse con igual rapidez a las tasas activas. Esto ocurrió a f ines de 
1994. Ahora debe esperarse un aumento en estas tasas activas, no solo por este efecto rezagado, si no por 
la pérdida de importancia relativa de las cuentas corrientes dentro de las fuentes de recursos de los 
bancos. 

+ En efecto, hay serios indic ios de que la demanda de cuentas corri entes se está desacelerando. Con metas 
ambiciosas de crec imiento de la cartera como las que tienen la mayoría de los bancos, esto implicará 
presiones mayores sobre las tasas de captac ión. 
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Cuadro 23. PRINCIPALES ACTIVOS FINANCIEROS (Tasas anuales de crecimiento) 

Diciembre Enero 

92/91 93/92 94/93 92/91 93/92 

Efectivo en poder del público 41.1 21.9 30.9 33 .1 27.7 

Sistema financiero • 35.5 45.0 44 .6 31.7 38.9 
Depós itos en cuenta corri ente 60.3 36.6 19.8 15.7 69 .6 
Depós itos de ahorro 42 .3 51.4 27.5 50 .6 98.9 
Certificados de depósito a término 16.4 62.3 61.0 32 .5 7.0 

Bancos 13.9 78.4 55.8 38 .4 1.8 
Corporaciones financieras 22.6 24.9 78. 1 18.3 21.7 

Depósitos CAV 33 .5 38.7 43.4 39. 1 30.6 
Captación Cías. de financiamiento comercial 41.9 50.3 65.0 27.8 38.3 

Sector público 11.9 -87. 1 123.6 36.4 -61.3 
Títulos de ahorro nac ional b -93 .5 -69.8 -62.7 -92 .7 
Certifi cados eléctricos va lorizabl es y TER 44.4 -87.3 131.0 -99 .9 

Banco de la República -13.1 29 .0 -54.0 65.8 -0.8 
Certifi cados de ca mbio 118.6 12.9 -93.6 462.0 177.7 
Operac iones de mercado abierto -25. 1 45 .3 -27.5 224.0 -24.8 

Títulos de participación -2 4.3 46.3 -27.5 276.7 -24 .7 
Títulos canjeables e -69.3 -97 .2 -85.3 45.8 

Títulos de fomento -56.2 -87.2 -57.4 
Otras operac iones con titu les -85 .0 -49.3 141.2 -10.1 -74.4 

a Incluye depósitos en cuenta corriente en el sistema bancario únicamente. 
b Va lorados al costo de adquisic ión. 
e Resolución 66/86 y Resolución 72/88 de la junta Monetaria. Inversiones Canjeables Resolución 52/91. 
Fuente: Banco de la República y cá lculos de Fedesa rrollo. 

Gráfico 19. TASAS DE INTERES EFECTIVAS Y MARGENES DE INTERMEDIACION 
(Porcentajes) Enero 1990 - enero 1995 
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PRINCIPALES ACTIVOS FINANCIEROS 

Desempeño en 1994 

+ Desde 1992 viene dándose un elevado crecimiento de la cartera de crédito del sector financiero . Este 
crecimiento pasa de 27.9% en 1992, a 57.3% en 1993. En 1994 alcanza el 42%, que si bien es menor 
al del año anterior se encuentra muy por encima del crecimiento del PIB nominal. 

+ Se presentó un ligero deterioro en la calidad de la cartera del sector financiero, particularmente en la 
cartera que presenta entre O y 6 meses de vencimiento. Este deterioro explicado en gran parte por el 
aumento de la cartera vencida de la compañías de financ iamiento comercial. 

+ Es difícil establecer el destino económico de los créditos. Sin embargo, es posible observar un 
incremento en la participación de la cartera dirigida al comercio y a la compra de bienes y servicios de 
las familias. Simultáneamente, se observa una caída en los créditos dirigidos a la industria. Esta 
recomposición puede estar dada por cambios en la cartera del crédito externo. 

+ El tope del 2.2% de crecimiento mensual de la cartera que se impuso durante cuatro meses no tuvo 
mayor efecto. La medida fue mal diseñada y no se hizo mayor esfuerzo por hacerla efectiva. 

+ Se aprecia un cambio en la estructura del portafolio durante 1994. Ganaron importancia las captaciones 
de las corporaciones de ahorro y vivienda y los CDT's de las corporaciones financieras; y cedieron los 
depósitos en cuenta corriente y los CDT's de los bancos. 

+ Según la Encuesta de Opinión Empresarial de Fedesarrollo el endeudamiento del sector productivo ha 
aumentado. En general, se ha preferido el crédito externo que el interno, y dadas las restricciones legales 
se ha contratado a largo plazo. Esta situación ha permitido que crezca en forma más que proporcional 
el crédito doméstico destinado al consumo y a la construcción. 

Perspectivas para 1995 

+ Es de esperar que en 1995 aumente el ahorro de las familias, teniendo en cuenta los altos niveles de 
endeudamiento, las mayores tasas de interés y el previsible proceso de saturación de las demandas de 
bienes de consumo durable. La recuperación del ahorro real ejercerá un efecto favorable sobre el ahorro 
financiero . 

+ Es de esperar una mayor demanda de crédito interno por los proyectos de infraestructura que se 
adelantan, y por una mayor reticencia de las empresas a endeudarse en el exterior. 

+ El riesgo crediticio tenderá a aumentar en 1995 debido a los altos niveles de endeudamiento actuales y 
las mayores tasas de interés. Los mayores riesgos continuarán presentándose en sectores comercializables 
afectados por la apertura, tales como textiles y confecciones. 
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VI. Indicadores de precios y salarios 

Cuadro 24. INDICE DE PRECIOS Al CONSUMIDOR SEGUN GRUPO DE ORIGEN 

Tasas de crecimiento Ponderación Contribución 
Enero · enero Enero - enero 

93/92 94/93 95/94 1989 1993 1994 1995 

Alimentos 26.92 15.47 20 .74 34.84 9.38 5.39 7.23 
Cerea les 17.23 11.67 20.44 4.92 0.85 0.57 1.00 
Plátano, papa y otros 23.52 15.99 28.38 2.60 0.61 0.42 0.74 
Hortalizas y legumbres 33.25 21 .74 30.03 2 .99 0.99 0 .65 0.90 
Frutas frescas 15.38 30.33 22 .29 1.94 0.30 0.59 0.43 
Ca rnes 34. 79 9 .04 16.47 9 .66 3.36 0.87 1.59 
Productos lácteos 24 .68 16.90 16 .1 9 6.54 1.6 1 l. 11 1.06 
A limentos va ri os 21.97 21 .76 25.44 4.83 1.06 1.05 1.23 
Comidas fuera del hogar 36.94 20 .53 23 .51 1.36 0.50 0.28 0.32 

Vivienda 24 .00 28 .68 24.28 32.58 7.82 9.34 7.91 
Arrendamientos 24.68 30.23 28 .37 20 .07 4.95 6.07 5.69 
Servic io doméstico 19.82 26 .05 17.06 0.42 0.08 0.11 0.07 
Combustibles y servic ios 29.65 31.90 21.23 4.64 1.37 1.48 0.98 
Muebles del hogar 19.80 21.70 17.63 1.80 0.36 0.39 0.32 
Aparatos domésticos 11.51 11.84 11.49 1.97 0.23 0.23 0.23 
Utensi lios domésticos 20.35 21.47 14.35 0.36 0.07 0.08 0.05 
Ropa del hogar 16.48 20 .1 8 16.05 0.47 0.08 0.10 0.08 
Artícu los de limpieza 20.05 27.22 18.49 2.84 0.57 0.77 0.52 

Vestuar io 18 .47 17.99 12.81 9 .23 1.71 1.66 1.1 8 
Vestuario hombre 20.62 17.56 11.58 2.47 0.51 0.43 0.29 
Vestua ri o mujer 13.16 14. 75 9.72 3 .1 7 0.42 0.47 0.31 
Vestuari o niños 17.25 16.57 14.32 0.64 0.11 0.11 0.09 
Vestuario bebé 19.3 1 21.61 10.79 0.39 0.07 0.08 0.04 
Ca lzado 20.97 19.47 14.83 2 .1 5 0.45 0.42 0.32 
Servicio del vestuario 28.50 30 .62 25 .28 0.41 0.12 0.12 0.10 

Salud 31.35 27.48 25.83 3.83 1.20 1.05 0.99 
Drogas 32.41 25.47 23.61 1.65 0.54 0.42 0.39 
Servicios profesionales 30.40 29 .31 27.78 2.17 0.66 0.64 0.60 

Educación 25.88 27 .51 26.11 6.69 1. 73 1.84 1. 75 
Instrucc ión y enseñanza 32.29 34.80 34.49 2.86 0.92 1.00 0.99 
Artículos esco:ares 21.1 o 26.08 20.38 1.54 0.32 0.40 0.31 
Artículos aficiones 13.98 16.45 14.27 1.46 0 .20 0 .24 0.21 
Distracciones y esparc imiento 34.61 20.94 22.32 0.80 0 .28 0.17 0.18 
Gastos en hoteles 45.69 38.30 34.61 0.03 0 .02 0 .01 0 .01 

Transporte 19.77 24.87 12 .20 6.79 1.34 1.69 0.83 
Equ ipo y transporte personal 14.65 20.28 6.41 3.3 1 0.48 0 .67 0 .21 
Transporte y comun icac iones 23.58 28.04 15.96 3.49 0.82 0 .98 0.56 

Otros gastos 26.60 23.31 16.93 6.04 1.61 1 .41 1.02 
Beb idas y tabacos 35.07 22.17 14.01 2.17 0.76 0.48 0.30 
Artícu los aseo personal 22.57 24.65 20.05 3.16 0.71 0.78 0.63 
Artícu los de joyería 12.52 21.33 13.39 0.71 0 .09 0.15 0 .09 

Tota l 24 .82 22.51 21.05 100.00 24.82 22 .51 21 .05 

Fuente: Dane y cá lcu los de Fedesarrollo. 
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Cuadro 25. IN DICE DE PRECIOS AL PRODUCTORa (Tasas anuales de crecimiento) 

Total Procedencia de los bienes Uso o destino económico de los bienesb 

Producidos y Importados Exportados Exportados Consumo Consumo Formación Materiales de 
consumidos sin café intermedio< final e de capital construcción 

Diciembre 
199 1 23 .1 24 .9 13.4 -3 .1 -4.1 21.2 28.2 18.0 17.8 
1992 17.9 19.5 8.6 5.5 15.2 15.1 23 .5 9.7 22 .1 
1993 13 .2 13. 7 10.0 9.7 2 .7 10.9 15.5 12.9 22. 1 
1994 20.7 22.3 10.5 39 .4 9.4 21.8 21.6 12.7 14.6 

Enero 
199 1 31.2 33.0 26 .4 46.0 45 .0 26 .7 35.5 26 .9 25.4 
1992 21.3 23. 1 11.5 -3.4 -3 .7 19.0 26.7 16.0 18.3 
1993 18.1 19.4 10.4 10.4 15.1 14.9 24.3 11.0 20.6 
1994 12.4 13.0 8.4 5.4 1.5 9.7 15.3 11 .9 19.9 
1995 18.7 20.0 10.3 41.6 13.5 20.1 18.2 13. 1 15.2 

a A partir de enero de 199 1 el índice de precios al productor reemplazó al índi ce de prec ios al por mayor del comercio en general. 
b Adaptac ión del Banco de la Repúbli ca de los grupos según uso o destino económico utili zados por la Cepa!. 
e Denominado en el IPM, materi as primas. 
Fuente: Banco de la Repúbli ca y cá lculos de Fedesa rro llo . 

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

Desempeño en 1994 

+ La infl ac ión en 1994 fue de 22 .6%, más de tres puntos por encima de la meta ofi c ial, e identica al año 
anterior. 

+ Uno de los renglones que más contribuyó a este fracaso fue el de los arrendamientos. En 1994 
aumentaron 27.9%. 

Gráfico 20A. IN DICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
(Variación porcentual anual) 
Enero 1990 - enero 1995 

1990 1991 1992 1993 1994 1995 

Fuente: Dane y cá lculos de Fedesarro llo. 

Gráfico 20B. INFLACION DE PRODUCTOS NO 
ALIMENTICIOS (Variación porcentual anual) 
Enero 1990- enero 1995 

1990 1991 1992 1993 1994 1995 

INDICADORES 51 



Cuadro 26. SALARIOS REALES a (Variación porcentual anual) 

Industria 
Mínimo Comercio 

legal Empleados Obreros empleados 

1990 -0. 89 3.23 -0.24 2.87 
11 -1.87 2. 10 1.12 3.36 
111 -2 .56 0.80 0.66 2.97 
IV -4.05 -2.93 -4.12 3.37 
Acumu lado -2.28 0.80 -0.64 3. 16 

1991 1 -4.22 -3.45 -2.76 -0.24 
11 -3.93 -1.00 -2.46 -0.73 
111 -3.72 -0.65 -3.39 -1.98 
IV -1.59 1.68 -1.67 -2.08 
Acumulado -3 .43 -0.89 -2.58 -1.28 

1992 1 -0.98 3.90 0.96 10.05 
11 -1.1 6 2.50 -0.67 -1.56 
111 -1.27 4.35 0.92 6.11 
IV 0.25 6.46 3.05 5.44 
Acumulado -0.81 4.29 1.04 4.89 

1993 1 0.3 7 6.98 2.90 -0.13 
11 2.29 8.95 5.93 8.59 
111 3.35 9.46 5.99 4.44 
IV 2.28 7.64 4.36 -1 .49 
Acumulado 2.02 8.26 4.80 2.66 

1994 1 -1.52 5.54 1.52 -0.22 
11 -2.05 4.83 -0.60 -2.79 
111 -1 .1 0 5. 13 0.32 -1.57 

Enero - octubre 
1993/92 2.0 8.4 5.0 4.0 
1994/93 -1.5 5.3 0.5 -0.5 

a Variac iones porcentuales del sa lari o rea l promed io de cada trimestre con respecto al del mismo trimestre del año anteri or. 
Fuente: Dane y cá lculos de Fedesarrollo. 

+ Otros sectores que afectaron fuertemente la in­
flación en 1994 fueron la educación, la sa lud y 
algunos alimentos agríco las como el p látano, la 
papa, las hortalizas y las legumbres. 

+ Estas tendencias alc istas fueron contrarrestadas 
por el aumento moderado en los precios de 
bienes altamente transables como el vestuario y 
los utensilios de hogar. 

+ Según la Encuesta de Opinión Empresarial de 
Fedesarrollo, las principales causas de aumentos 
en los precios finales de los productos industri a­
les fueron los costos de las materias primas na­
cionales y los sa larios. Las materias primas im­
portadas también presionaron los costos a pesar 
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de la baja devaluación, debido a la recuperación 
de algunos precios internacionales. 

Perspectivas para 1995 

+ Fedesa rrollo proyecta una tasa de infl ac ión del 
19.5% para 1995. Este resu ltado se encuentra 
influenciado por los esfuerzos que rea li zará el 
gobierno para lograr el cumplimiento del pacto 
social y el aumento en el ri tmo de devaluación 
nominal. 

+ En enero, con excepción de los alimentos, todos 
los grupos de precios presentaron un incremento 
anua l menor al observado en años anteriores. 
Esto es considerado como un éxito del pacto 
socia l. 



+ Sin embargo, algunos precios anualizados muestran un crecimiento que supera las expectativas del 
pacto social. El aumento de los precios de los arrendamientos, a pesar de ser más bajo que el año 
anterior, confirma las dificultades de intervenir un mercado como el de alquiler de vivienda, que 
lega lmente no podría crecer por encima del 20.3% y de acuerdo con el pacto no podría incrementarse 
por encima del 18% . 

INDICE DE PRECIOS Al PRODUCTOR 

Desempeño en 1994 

+ En 1994, el índice de precios al productor se incrementó en 20.7%, dos puntos por debajo dellPC. Esta 
brecha creciente entre IPP e IPC es reflejo del abaratamiento relativo de los bienes agrícolas e 
industriales. 

+ En el IPP sobresale el bajo costo de los bienes de capital (12.7%). Esto ha facilitado un importante 
aumento en la inversión privada y un rápido crecimiento de los bienes intensivos en capital. Además, 
puede considerarse como un efecto positivo de la combinación de apertura y reva luación. 

+ De otra parte, cabe señalar que los productos agropecuarios fueron los que más incidieron en el 
crecimiento dellPP en 1994. En especial, el café que se incrementó en 92.9% (lo que explica más de 3 
puntos del IPP) y el ganado mayor que creció 24% (más de un punto y medio del IPP). 

SALARIOS REALES 

Desempeño en 1994 

+ Según la última información del Dane, se ha frenado la tendencia creciente que presentaban los salarios, 
especialmente para los empleados del comercio y los obreros. 

+ Mientras tanto, los salarios de los empleados industriales continúan creciendo, como consecuencia de 
la dificultad de encontrar mano de obra calificada. 

Perspectivas para 1995 

+ Para 1995, se fijó un aumento del salario mínimo de 20.5%, negociado como parte del pacto social. Sin 
embargo, los altos costos laborales no estarán determinados por los incrementos del salario mínimo sino 
por el aumento en las cotizac iones de seguridad social. En efecto, según la ley 100 de 1993 las 
cotizaciones de invalidez, vejez y sobrevivencia para 1995 a cargo de las empresas pasan del 8.62% a 
9.37% del salario, y las de enfermedad general y maternidad se incrementan del 5.3% al 8%. 

+ Por su parte, el trabajador también pasará de cotizar 2.87% a 3.12% para invalidez, vejez y sobrevivencia 
y de 2.66% a 4% para enfermedad general y maternidad. Los trabajadores con más de 4 salarios 
mínimos cotizarán un punto adicional al sistema pensiona!. En este punto debe señalarse que el 
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aumento en las cotizaciones aplica a cerca del83% de los trabajadores que no se encontraban cubiertos 
por el sistema familiar de seguridad en salud. 

+ Los aumentos en las cotizaciones tendrán un fuerte impacto no sólo sobre los costos laborales, sino 
sobre el consumo privado. Según nuestros cálculos, si no se realizaran los aumentos en las cotizaciones 
de salud, la economía no crecería 5,3% sino 6,2%. 
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l. LA ECONOMIA EN 1994 

El vigoroso crec imiento de la demanda intern a y la 
abundancia de divisas fueron las dos fuerzas 
macroeconómicas dominantes en 1994. Las fuen­
tes que estimularon la demanda interna fueron, 
como en los dos últimos años, el gasto púb li co y la 
invers ión privada. Por su parte, la abundanc ia de 
divisas tuvo su origen en las condic iones fin ancie­
ras intern acionales que imperaron hasta fines de 
año, combinadas con c ircunstanc ias domésticas 
que esti mularon la entrada de capitales, tales como 
las expectati vas de reva luación, las altas tasas de 
interés in ternas y la notori a ca ída del ahorro priva­
do. No puede desconocerse, además, que el lava­
do de dólares, alimentado en gran medida por el 
narcotráfico, también contribuyó a l a situac ión de 
abundancia de divisas. 

La combinación de una fuerte demanda interna 
con una amplia oferta de divis2s trajo va rios efec­
tos sobre la economía. Estimuló el crec imiento del 
PIB, profundizó el proceso de reva luac ión de la 
tasa de cambio rea l, abarató en términos relativos 
los bi enes importados y sus sustitutos nac ionales, 
es timul ó la producc ió n de los secto res no 
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comercia li zables, en particu lar la constru cc ión y 
los serv ic ios, y limi tó la efect ivi dad de las políticas 
dir igidas a reducir la infl ación. 

A. El crecimiento económico en 1994 

El PIB crec ió 5.7% en 1994, cuatro déc imas más 
que en 1993 (cuadro 1 ). La demanda interna a u-

Cuadro 1. PROYECCIONES MACROECONOMI­
CAS (Variaciones porcentuales) 

1994 1995 
Estimado' Proyectado 2 

PIB 5.7 5.3 

Consumo total 7 .1 5 .3 
Consumo pri vado 5 .2 5.0 
Consumo públi co 17.6 6.8 

Inversión total 12.4 13.6 
Formación bruta de capita l 14.8 14.0 
Inversión pri vada 15.3 
Inversión gobi erno 10.0 
Variación de ex istencias 2.8 9.8 

Demanda intern a 8.2 7.2 
Exportac iones 3.3 4.7 
Importac iones 13.2 15. 1 

Fuente: 
1 
Departam ento Naciona l de Planeac ión. 

2 
Fedesarrol lo. 



mentó 8.2%, siguiendo así la tendencia de eleva­
do crec imiento del gasto que ha persistido desde 
1992 (gráfico 1 ). El componente más dinámico de 
la demanda interna fue el consumo del gobierno, 
que aumentó 17.6%, como resultado de la políti ca 
desenfrenada de gasto público que llegó a su clímax 
en los últimos meses del gobierno anterior, y que 
ced ió so lo parcia lmente en los meses siguientes. 
La inversión, tanto pública como privada, operó 
también como un factor de expansión de la de­
manda interna, al crecer 12.4%. 

El consumo privado, que en 1993 había tenido un 
crecimiento muy acelerado, creció 5.2% en 1994, 
li geramente por debajo del PIB. Se detuvo así el 
proceso de reducc ión del ahorro privado, ini c iado 
en 1992. 

El sector externo en su conjunto actuó como un 
factor de drenaje de las presiones originadas por la 
demanda interna. En efecto, las exportac iones cre­
c ieron apenas 3 .3% en términos reales, mientras 
que las importaciones tuvieron un crecimiento 
muy sustancial, del 13.2%. Como veremos, este 
comportamiento dio lugar a un mayor défifit co­
mercial y en cuenta corri ente, a pesar de la mejo­
ría en los precios de algunos productos de exporta­
c ión . Las exportaciones menores tuvieron un com-

Gráfico 1. CRECIMIENTO DE LA DEMANDA IN­
TERNA Y EL PIB (Variaciones porcentuales) 
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portamiento aceptable y aportaron todo el creci­
miento real que tuvieron las exportaciones totales. 
En contraste, todas las exportaciones de productos 
tradiciones tuvieron ca ída en volúmenes en 1994. 

El comportamiento del PIB y de los componentes 
de la demanda fue muy semejante al previsto por 
Fedesarrollo en sus proyecciones de mediados de 
año. Habíamos previsto que la economía creciera 
5%, con aumentos de los componentes de deman­
da similares a los que efectivamente se dieron, 
excepto en el renglón del consumo del gobierno. 
Habíamos previsto 6%, que era exactamente la 
c ifra que el gobierno anterior había prometido, 
aceptando que era necesario algunas dosis de aus­
teridad fiscal. 

Los sectores productivos más dinámicos en 1994 
fueron los no comercializables. La construcc ión 
creció 12% y el conjunto de los servicios 8.7% 
(cuadro 2) . Dentro de los servicios, los de mayor 
crecimiento fueron los financieros y los del gobier­
no. Todos los grandes sectores comercializables 
tuvieron crecimientos mod es tos . El sector 
agropecuario aumentó apenas 2.1 %, debido a que 
la producción cafetera sufrió una reducción del 
11 %. El resto del subsector agrícola tuvo un creci­
miento modesto, del 2.7%, y sólo el ganado y la 
silvicultura tuvi eron un desempeño algo mejor 
(con aumentos del 4.8% y 4.3%, respectivamen­
te). 

Cuadro 2. PROYECCIONES SECTORIALES 
(Variaciones porcentuales) 

1994 1995 
Estimado1 Proyectado2 

Agricu ltura 2. 1 2.8 
Agr icultura sin café 3.8 2.2 

Mineria 2.2 19.5 
Industr ia 3.3 2.9 

Industr ia sin trill a 4. 7 3.3 

Construcción 1.2 7.4 
Servic ios 8.7 4.9 

Fuente: 
1
Departamento Nacional de Planeac ión. 

2 
Fedesarrol lo. 



El conjunto de la industri a creció apenas 3.3%, 
también deb ido a la reducc ión de la trill a de café(-
7.2%). El crec imiento del resto de la industri a 
(4.7%) fue inferior al de la economía en su conjun­
to, pero entre las ramas industriales hubo compor­
tamientos muy disímil es, en muchos casos por 
encima del PIB, incluso en artículos altamente 
comerciali zab les . 

Paradójicamente, la minería tu vo el desempeño 
más pobre de todos los sectores : 2.2%. Este resul­
tado se deb ió a la ca ída de la producción de oro y, 
espec ialmente, al estancamiento de la extracc ión 
de petró leo, ya que se retrasó el aumento previsto 
de la producc ión de Cusiana. 

B. Señales de recalentamiento 

En 1994 surgieron algunas señales de reca len­
tamiento de la economía, como resul tado de las 
fuertes pres iones de demanda. 

La tasa de utili zación de la capac idad instalada en 
la industri a se mantuvo en un nivel elevado para 
los patrones históri cos (gráfi co 2) . Va ri os anali stas 
han señalado que la capacidad productiva del 
sector industrial debe haberse ampliado en forma 
muy importante en los últi mos años puesto que las 

Gráfico 2. UTILIZACION DE LA CAPACIDAD 
INSTALADA EN LA INDUSTRIA 
(Porcentajes) 
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importac iones de bienes de capita l para este sector 
han llegado a nive les muy altos . En efecto, se 
estima que en 1994 se hic ieron importaciones de 
bienes de capi ta l para la industri a por va lor de 
US$2,7 mil m illones, cerca de l 4% del PIB y cerca 
de dos veces y media lo que se había importado en 
1991 (gráfico 3) . 

Las mayores inversiones en el sector industr ial han 
permiti do que la producc ión manufacturera (s in 
trill a de café) crezca cerca del 1 O% en los dos 
úl t imos años y que los mayores crecimientos se 
hayan dado en algunos de los sectores más intensi­
vos en el uso de l capital, como equipo y materi al 
de transporte, cemento y algunas ramas de plásti­
cos y químicos. 

Sin embargo, el ri tmo de crec imiento de la inve r­
sión ha sido mucho más ace lerado que el de la 
producc ión, lo cual debería haberse reflejado en 
reducciones en el nive l de ut ili zac ión de la capac i­
dad instalada, que no han ocurrido. Este fenómeno 
debe ser objeto de un análi sis cuidadoso, que está 
por rea li zarse. Pero hay varias expli caciones que 
pueden plantearse. En primer lugar, hay fuertes 
indicios de que la mayoría de las ramas industria­
les se han movido hacia tecnologías más intensi­
vas en capi ta l. Esto signi f ica que los aumentos en 

Gráfico 3. IMPORTACIONES DE BIENES DE CA­
PITAL PARA LA INDUSTRIA 
(Miles de millones de dólares) 
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el acervo de maquinari a y equipo no se reflejan en 
igual proporción en aumentos de capacidad, por­
que simplemente pueden estar reemplazándose 
obreros por máquinas. Esta hipótes is es consisten­
te con el hecho de que el empleo industri al se 
haya reducido 2 .2% mientras que la producc ión 
aumentó 4.5% en 1994 (según datos hasta octu­
bre). Este fenómeno ocurrió también en 1993, 
cuando el empleo industr ial se redujo 0.5% a 
pesar de que la producción aumentó 2.6% 1

• 

También hay indic ios de que, por efecto de la 
apertura, muchas empresas se vieron prec isadas a 
moderni za r sus procesos product ivos, desechando 
maquinari a y equipos obso letos. En otras palabras, 
es posible que una parte apreciable de las nuevas 
inversiones simplemente haya ido a reemplazar 
maquinari a desueta, sin aumentar en forma signifi­
cati va la capac idad productiva. En efecto, las dos 
principales estrategias que han adoptado los in­
dustriales para competir mejor frente a las impor­
taciones han sido la adopción de nuevas tecnolo­
gías y la renovación de equipos2

• En adic ión, un 
número importante de empresas también ha adop­
tado como estrategia reduc ir su número de líneas 
de producción, lo cual impli ca desechar algunas 
invers iones previamente ex istentes . 

Finalmente, es interesante notar que una parte 
aprec iable de las inversi ones industriales parecen 
haberse dirigido a mejorar la efic iencia de los 
procesos de producc ión y administración, y no a 
aumentar directamente la capacidad productiva. 
De esta manera, las empresas han buscado reduc ir 
costos para mejorar las posibilidades de competi r 
en las nuevas condic iones. En espec ial, este fenó­
meno parece haber ocurrido en 1994. Según la 
Encuesta de Opinión Empresarial, en este año el 
56% de las empresas realizaron inversiones desti­
nadas principalmente a reponer maquinari a o a 

1 Cifras todas que exc luyen trilla de café. 

2 Véase Cantill o, J. A. (1994), "Los Industr iales y la Apertura 
Económ ica ", Coyuntura Económica, junio. 
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introducir nuevos procesos sin ampli ar la capac i­
dad instalada. En forma consi stente con estas res­
puestas de los empresa rios, las estadíst icas de co­
mercio exterior revelan que las importaciones de 
maquinari a industri al definida en sentido estri cto 
aumentaron apenas 4% en dólares, mientras que 
las importaciones de maquinari a y aparatos de 
ofic ina aumentaron 38%, las de partes y acceso­
rios 67% y las de otro equipo fijo 49%. 

Por consiguiente, todo apunta a señalar que las 
cuantiosas inversiones industri ales de los últimos 
años han sostenido aumentos aceptab les de la 
producc ión manufacturera pero no darían margen 
para tasas mucho mayores de crecimi ento indus­
tri al. 

Pero las señales más claras de reca lentamiento de 
la economía provi enen de l mercado laboral. La 
tasa de desempleo llegó a su nivel históri co más 
bajo en sept iembre de 1994 (7 .6%) y se mantuvo 
en promedio durante el año en niveles muy mode­
rados (gráfico 4). Es c ierto que el ritmo de aumento 
del empleo durante 1994 fue apenas del 1 .6% en 
promed io, pero el empleo en las actividades poco 
tecnifi cadas creció a una tasa mucho mayor, mien­
tras que en las tecnificadas se presentaron diversos 

Gráfico 4. COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE 
DESEMPLEO 
(Porcentajes, promedio anual) 
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indicios de escasez3 . De esta manera, la escasez 
de mano de obra ca lificada impidió un mayor 
crec imiento del empleo y produjo fuertes presio­
nes de costos en los sectores industriales. Los sa la­
rios de los empleados de la industria crecieron 
alrededor del 5.3% en términos reales, según esta­
dísticas del DAN E hasta octubre. Pero este cálcu lo 
no tiene en cuenta que los precios al productor de 
los bienes industr iales aumentaron mucho menos 
que la inflación. lnc luído este efecto, los salarios 
de los emp leados de la industri a se encarecieron 
cerca del 13% y los de los obreros industrial es 
15.6%, en términos de los precios al productor de 
los bienes industr iales (excluído el café). El encare­
c imiento de los costos laborales fue aun mayor 
para las empresas, deb ido a los aumentos en las 
tasas de contribución a los regímenes de seguridad 
soc ial4

• Como hemos visto, las empresas han res­
pondido a este enca reci miento de la mano de obra 
reemplazando trabajadores por equ ipos más mo­
dernos y, por consiguiente, elevando la producti­
vidad med ia del trabajo. 

Las limitaciones de recursos productivos exp li can 
por qué el crecimiento económico fue muy infe­
rior al aumento de la demanda interna. Este fenó­
meno es aun más ev idente cuando se considera el 
creci miento económico del sector privado, es de­
cir el PIB sin las admini strac iones públicas y sin los 
derechos de importación, que por razones conta­
bles forman parte del PIB aunque no son produc­
ción. Pues bien, el PIB privado creció solamente 
4.6% en 1994, bien por debajo del 5.7% de crec i­
miento económico que reportan las estadísticas 
ofic iales. Este fenómeno viene ocurriendo desde 
1992 (gráfico 5) 

Dadas las restri cc iones de recursos productivos, el 
aumento de las actividades de la admini strac ión 
pública ha actuado como un factor limitante adi­
cional para la producción privada. Sin embargo, 

3 Véase Coyuntura Económica, dic iembre de 1994, pp. 66 y 
SS. 

4 Véase Coyuntura Económica, diciembre de 1994. 

Gráfico 5. CRECIMIENTO DEL PIB TOTAL, PU­
BLICO Y PRIVADO (Variaciones porcentuales) 
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sería un error creer que el aumento del12.2% que 
registró el sector de "servicios del gob ierno" en 
1994 corresponde completamente a mayor pro­
ducción de servic ios y, por consiguiente, a una 
mayor utilización de recursos productivos. Ocu­
rre, senci ll amente, que el cá lculo del crec imiento 
de servi c ios del gob ierno se basa en el gasto co­
rriente de las administraciones públicas, al cua l se 
le deduce el efecto de la inflac ión. Por lo tanto, el 
supuesto creci miento de los servi c ios del gob ierno 
puede esta r reflejando aumentos en los sa larios 
rea les pagados a los fu nc ionarios públi cos, aun 
cuando su número y productividad se haya mante­
nido igual. En gran med ida, esto fue lo que ocurrió 
en 1994, y había ocurrido también en 1993. Por lo 
tanto, en rigor, en ambos años el PIB crec ió 
sustancialmente menos de lo que indican los cá l­
culos ofic iales. 

C. Inflación y precios relativos 

En 1994 la inflac ión se mantuvo exactamente en el 
mismo nivel del año anteri or: 22.6%. Por esta 
razón, con c ierta dosis de ingenuidad el DAN E 
anunc ió que había sido "controlada la inflación"5

. 

5 DANE, Boletín de Prensa, enero 2 de 1995. 
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En rea lidad, las presiones infl ac ionarias internas· 
fueron mucho más fuertes que el año anter ior, si se 
tiene en cuenta que la devaluación durante el año 
fue apenas 3.3 %, en lugar del10% que se tuvo el 
año anterior. 

Debido a las fuertes presiones de la. demanda 
interna, los artículos que no cuentas con compe­
tencia importada registraron aumentos muy supe­
riores a los demás. Estos bienes, que comú nmente 
se denominan no comercializab les, tuvieron au­
mentos de precios del27.5% en 1994. En cambio, 
aquéll os sometidos a alguna competencia de im­
portaciones aumentaron sólo 18.3%. Se ab rió así 
una brecha de cerca de 1 O puntos en los prec ios 
relativos entre unos y otros. Este fenómeno, que se 
ini c ió en 1992 , ha dado lugar a un encarec imiento 
relativo de los bienes no comerc ializab les superior 
a 20% (gráfico 6). 

La revaluación cambiaria ocu rrida en 1994 puede 
verse como otra faceta de este mismo problema. El 
ritmo de devaluación nominal del tipo de cambio 
se retrasó considerab lemente frente a los aumen­
tos de precios domésticos. En efecto, la tasa de 
cambio nominal al terminar 1994 fue sólo 3.3% 
más alta que un año atrás y, en promedio, el tipo 
de cambio de 1994 fue superior al de 1993 en 

Gráfico 6. INFLACION DE BIENES TRANSABLES 
Y NO TRANSABLES 
(Porcentajes) 
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5.2%. Entre ta nto, la inflación se mantuvo en 
22.6%. La abundancia de di v isas, por un lado, y 
las fuertes presiones de la demanda interna, por 
otro, fueron las dos fuerzas que dieron origen a 
esta situación . 

El índi ce de la tasa de cambio rea l que ca lcula el 
Banco de la Repúb li ca tuvo una caída de 8.7% en 
1994. Esta c ifra es menor que la diferencia entre la 
infl ac ión doméstica y la deva luación nominal por­
que descuenta además la infl ación (expresada en 
dólares) de los países con los cuales comercia 
Colombia. Además, como es bien conoc ido, el 
índice del Banco de la Repúb li ca mide la infl a­
c ión, tanto la doméstica, como la de los otros 
países, con el índi ce de precios al productor, en 
lugar del índice de precios al consumidor. 

D. Abundante financiamiento externo 

Como el gasto interno creció por encima de la 
producción, en 1994 se amp lió nuevamente el 
déficit de la cuenta cor riente con el resto del 
mundo. El déficit llegó a US$3 mil mill ones, que 
equivale al4.6% del PI B. El deterioro de la cuenta 
corriente ha sido continuo desde 199 1, cuando se 
tuvo un superávit cercano al 5% del PIB . 

A pesar del déficit creciente de la cuenta corr iente, 
las reservas internac ionales se mantuvieron prácti­
camente sin cambio en 1994, debido a la ampli a 
disponibilidad de financiamiento externo. La abun­
dancia de cap itales internac ionales ha permitido 
que los sa ldos de la cuenta corr iente y de la cuenta 
de cap ital se hayan compensado mutuamente en 
los últimos años (gráfico 7). Es mater ia de discu­
sión si la abundancia de recursos externos ha sido 
la causa del deterioro de la cuenta corriente o al 
contrario. Pos iblemente la respuesta se encuentra 
en un punto med io: dado el buen ambiente finan­
ciero internacional que prevaleció hasta fines de 
1994 y el favorable c lima de opinión interno y 
externo sobre la economía co lombiana, los au­
mentos de demanda doméstica y el mayor uso de 
recursos de crédito externo se apoyaron mutua­
mente. Por supuesto, cabe preguntarse si esta si-



Gráfico 7. CUENTA CORRIENTE, DE CAPITALES, 
E INVERSION EXTRANJERA 
(Miles de millones de dólares) 
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tuación se mantendrá a raíz de la crisis de Méx ico 
(véase más adelante). 

La inversión extranjera directa ha sido una parte 
importante de los recursos de cap ital de que ha 
dispuesto el país . En 1994, alcanzó US$1.5 mil es 
de mill ones, que permitieron cubrir la mitad del 
déficit de cuenta corr iente. Los ingresos de inver­
sión extranjera se han sostenido grac ias al desarro­
ll o de Cusiana y pos iblemente aumenten por la 
misma razón hasta 1996, pero también cabe pre­
guntarse si podrán mantenerse posteriormente. 

11. LAS PERSPECTIVAS PARA 1995 

A. Los retos de la política macroeconómica 

Como hemos visto, el desempeño de la economía 
en 1994 estuvo dominado por las siguientes fuer­
zas: 

• Un vigoroso crec imiento de la demanda interna, 
impulsado ante todo por el gasto público y por el 
dinamismo de la inversión privada; 

• Señales de reca lentamiento del aparato produc­
tivo, evidentes tanto en los altos niveles de utiliza­
ción de capac idad insta lada, como en la reducida 
tasa de desempleo; 

• Cambio en los precios relativos y de la tasa de 
cambio rea l en contra de los bienes comerciali ­
zab les y a favor de los no comerc ializables; y 

• Amplia disponibilidad de recursos de cap ital 
externo, tanto de inversión como financiamiento. 

Debido a diversos confli ctos y restri cc iones que 
enfrentarán las políticas económicas en 1995, es­
tas fuerzas podrían cambiar de intensidad e incl u­
so de direcc ión . 

El principal conf li cto girará en torno a la meta de 
inflac ión del 18%. Es cierto que los acuerdos que 
se lograron en el Pacto Socia l, suscrito en diciem­
bre, ayudarán a reducir la infl ac ión. En particular, 
contribuirán los menores crec imientos de la gaso­
lina y las tarifas de los diversos servi c ios públicos. 
Sin embargo, el objeti vo dec larado del gob ierno 
de continuar aumentando el gasto público, tanto 
corri ente como de inversi ón, irá en contra del 
propós ito de reducir la infl ac ión. De acuerdo con 
las metas del plan de desa rroll o, los gastos corri en­
tes y de capital del secto r público conso lidado 
aumentarán su participac ión en el PIB en 0. 7 pun­
tos, lo cual impli ca un creci miento nominal del 
38%. 

Las mayores tendencias a la devaluación también 
irán en contra del propós ito de reducir la infl ac ión. 
Si el ritmo de devaluación del tipo de cambio (a fin 
de año) se eleva del 3.3% al 13.5%, como es la 
meta oficial, la inflación tendería a ace lerarse cer­
ca de 2.4 puntos, según se desprende de ejercicios 
de simulac ión efectu ados para anali za r las posibi­
lidades del pacto social 6 . 

De estos confli ctos con la meta de infl ac ión resul ­
tará posiblemente un recorte de las aspirac iones 
de gasto público, que ll evará a moderar la deman­
da interna. De hecho, está previsto en el texto del 

6 Véase E. Lora y C. Fernández, "Macroeconomía del Pacto 
Soc ial", Debates de Coyuntura Económica, 34, Fedesa rro llo­
Fesco l, di c iembre de 1994. 

ANALISIS COYUNTURAL 63 



pacto soc ial que el gobierno tomará medidas en 
esta dirección si así lo ex ige el comportamiento de 
la in flac ión. Un menor creci miento de la demanda 
inter na red uci rá también l as se ña les de 
recalentamiento. A esto último contribuirá tam­
bién la maduración de los proyectos de inversión, 
especialmente en los sectores industria les, que no 
se han reflejado todavía en mayores capac idades 
productivas. 

De otro lado, el cambio que ha venido ocurriendo 
en la situac ión f inanc iera internaciona l a raíz de la 
cr isis de México seguramente reducirá la disponi­
bilidad de recursos de capita l extern.o. En comb i­
nación con los factores anteriores permitirá que se 
detengan los procesos de revaluación rea l de la 
tasa de cambio y de encarecimiento de los bienes 
no comerc iali zab les. 

Finalmente, habrá un elemento permanente de 
tensión en la economía en 1995 por las altas tasas 
de interés. Las razones de esta tendencia son di­
versas. Desde el punto de vista monetario, debe 
tenerse en cuenta que las autoridades tendrán un 
estri cto contro l sobre el creci miento de la base 
monetari a, puesto que no se prevé un aumento de 
las reservas intern ac ionales y porque el saldo de 
las operaciones de mercado ab ierto se encuentra 
en niveles relativamente moderados, del orden de 
$1 billón, frente a montos superiores a $2 bi !Iones 
en algunos meses de fines de 1993 . Al terminar 
1994 el crec imiento de los agregados monetarios 
se situaba ya dentro de los 1 ímites fijados por las 
auto ridades moneta ri as y esa tendencia se mante­
nía en las primeras semanas de 1995 . No sólo las 
autoridades monetarias tienen ahora mayores po­
sibi 1 ida des prácticas de contro lar los agregados 
monetarios, sino que además están sometidas a 
una fuerte presión pública para lograr la meta de 
reducción de la inflación al 18%. 

Desde el punto de v ista financiero, las presiones al 
alza en las tasas de interés provendrán de la fuerte 
demanda de recursos de crédito en comparación 
con el crecim iento de la oferta monetaria y con el 
comportam iento del ahorro. En 1994 la ca rtera en 
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pesos del sistema financiero aumentó 42.3%, en 
tanto que los medios de pago crec ieron 26.6% y la 
base monetaria 27.3%. La demanda de créd ito se 
ha mantenido muy firme en lo corrido de 1995, lo 
que se ha reflejado en las tasas de interés, que han 
regresado a niveles semejantes al mes de noviem­
bre, después de la reducción pasajera que exper i­
mentaron en enero (gráfico 8). 

Desde el punto de vista cambiaría las altas tasas de 
interés serán posibles e incluso deseables, dado el 
camb io ocurrido en la situación financiera inter­
nacional y el menor atractivo a invertir capita les 
en el país. Hasta fines de 1994, el temor a las 
entradas de cap itales hacía desaconsejable mante­
ner altas tasas de interés. Pero este temor ha des­
aparecido. Incluso se ha reducido el ri esgo, que 
ex istió en los años pasados, de la imposic ión de 
contro les administrat ivos a las tasas de interés, 
como mecanismo para prevenir dichas entradas. 

Por último, desde el punto de vista fiscal habrá 
también fuertes presiones para que se eleven las 
tasas de interés. De acuerdo con la versión del 
plan de desarrollo "El Salto Social" presentada al 
Congreso, el gob ierno central tendrá un déficit 
equ iva lente al2.3% del PIB en 1995, que se com­
para muy desfavorablemente con la situac ión de 
ligero superávit en 1994. Este resultado, que ya 
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incluye los ingresos previstos por privatizaciones y 
conces iones, implica que el gobierno central ten­
drá que acudir en forma mas iva al mercado de 
créd ito interno en busca de recursos financieros. El 
gob ierno no espera cubrir sus neces idades finan­
c ieras con recursos externos por temor a profundi­
zar la reva luac ión y deteriorar los indicadores de 
endeudamiento externo. Según el mismo plan, 
esto implica que en 1995 demandará recursos de 
créd ito interno por un va lor bruto equivalente al 
3.2% del PIB. Esta es una c ifra descomunal, sobre 
todo si se tiene en cuenta que el sector privado 
está ahorrando muy poco: apenas el 7.3 % del PIS 
en 1994. 

El gob ierno considera que esas demandas de re­
cursos no pres ionarán los mercados financieros y 
las tasas de interés porque el resto del sector públi­
co será superavitario. Según el pl an de desarrollo, 
el resto del sector públi co tendrá un superávit del 
3%, que en principio cubriría tota lmente los 
fa ltantes de l gobierno central. Sin embargo, estas 
cuentas parecen estar infl adas con una buena do­
sis de optimismo. En parti cular, se basan en su­
puestos demasiado confiados sobre el repunte del 
precio de l petróleo, sobre los recaudos del ISS por 
cuenta de l a~ mayores cotizac iones de segur idad 
socia l y sobre los costos fisca les del Pacto Soc ial 
por los menores ajustes de las tarifas de energía y 
otros servi c ios. Pero aunque todas las previs!ones 
del pl an resultaran correctas, no es vá lido suponer 
que los recursos excedentarios del sector descen­
tra lizado podrán tras ladarse al gobierno central sin 
pres ionar las tasas de interés. El gob ierno no ti ene 
poder lega l para disponer de esos excedentes y 
tendrá que hacerlo, al menos en parte, a través de 
mecanismos de mercado. Por supuesto, en la me­
dida en que se eleven las tasas de interés por todas 
las razones señaladas, aumentará el costo del ser­
vic io de la deuda interna del gobierno central, 
elevando aun más su défi c it. Este efecto no es 
desprec iable, ya que el sa ldo de títu los de deuda 
interna de la Tesorería co locado a tasas de merca­
do (TES c lase B) supera los $2 billones, que repre­
sentan el 3.8% del PIB. 

B. Proyecciones para 1995 

Para 1995 prevemos que el crec imiento económi­
co será 5.3% (cuadro 1), algo menos que el 6% 
que contemplan las proyecciones ofic iales. Todas 
las grandes fuentes de demanda crecerán a tasas 
vigorosas. Sin embargo, el consumo privado ten­
drá una leve desace lerac ión, debido a las mayores 
tasas de contribuc ión a la seguridad soc ial y al leve 

aumento, que suponemos, tendrán las tasas de 
ahorro debido al elevado endeudamiento pr ivado 
y la sa turac ión de las demandas de bienes de 
consumo duradero. 

La invers ión tota l seguirá en auge, esta vez con un 
crec imiento estimado del 13.6%, que resulta del 
aumento del15.3% en la invers ión privada (inclu­
yendo empresas del Estado) y del 1 0% en la inver­
sión de las administrac iones públicas. El principa l 
motor de ambos tipos de invers ión serán los pro­
yectos de infraestructura en los sectores de petró­
leo, gas, ca rreteras y electric idad. Sin embargo, 
nuestras proyecciones contemplan inversiones en 
infraestructura inferiores a los previstos por el go­
bierno. Según el p lan de desarro ll o, las inversiones 
totales púb li cas y pr ivadas en in fraestructura en 
1995 ll egarán a US$7,500 millones aprox imada­
mente. Nuestras proyecc iones contemplan inver­
siones por US$6,000 mill ones, que resultan de 
suponer que se rea li zan totalmente las invers iones 
previstas en el sector petrol ero (US$2,500), el 85% 
de las demás inversiones púb li cas y el 50% de las 
demás inversiones privadas previstas en el plan . 
No creemos que se alcancen las previs iones del 
pl an porque son numerosas las d ificu ltades de 
financiamiento de los proyectos, hay problemas 
de rentab ilidad, están por definir y as ignar los 
ri esgos en muchos proyectos, y en todos habrá que 
enfrentar la parsimonia de los mecanismos de con­
tratac ión públi ca . 

Las exportac iones totales crecerán cerca del 5% 
en términos rea les, debido totalmente a las mayo­
res ventas de petró leo y productos mineros, ya que 
di sminuirá el vo lumen de exportac iones de café y 
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se mantendrá estancado el conjunto de las expor­
tac iones no trad ic ionales en términos rea les. La 

tasa de ca mbio real ejercerá un efecto adverso 
sobre las exportaciones menores, ya que en pro­
medio será infer ior al año anterior (a un cuando, a 
lo largo del año no haya ninguna reva luación 
adicional , como lo estamos suponiendo). 

Otros factores operaran en direcciones opuestas. 
En el lado negativo, debe tenerse en cuenta la 
cr isis de Venezuela . Es c ierto que en 1994 las 
exportaciones menores tuvieron un buen desem­
peño a pesar de la c ri sis de Venezuela. Pero justa­

mente por eso es de esperarse que se de un efecto 
rezagado, debido a que muchas exportaciones 
terminaron por hacerse con rentab ilidades muy 

bajas o negat ivas. Además, jugará en contra la 
mayor compet itividad de M éx ico en el mercado 
de Estados Unidos. Sin embargo, en el lado positi­
vo es importante señalar que continuarán esti mu­
lando a las exportac io nes menores las preferenc ias 
arance larias de Estados Unidos a través del ATPA y 
de los países de la comunidad europea . 

Las importac iones tota les en términos rea les según 
nuestra proyección tendrán un creci miento sus­
tancial, del 15%, debido al alto componente im­
portado de los proyectos de inversión en infra­
estructura . 

El fuerte c reci miento de las importaciones ayudará 
a drenar hac ia el exterior la presión de la demanda 
intern a, que crecerá 7.2%, es decir cas i 2 puntos 
por enc ima del PI B. 

Los sectores más dinámicos en 1995 serán la mi­
nería, con un crec imiento del 20%, la co nstruc­
c ió n (7.4%) y los serv ic ios del gob ierno (6.8%). Es 
importante destacar que la construcc ión seguirá 
crec iendo gracias a las mayores inversio nes en 
infraestructura, puesto que prevemos que la ed ifi­
cac ió n privada tenga un retroceso en 1995. 

Los sectores más expuestos a la competenc ia inter­
nac ional tendrán c rec imientos más modestos: el 
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sector agropecuario no cafetero crecerá 2.2% y la 
industri a (s in trilla de café) 3.3% (cuadro 2). De 

esta manera, se mantendrá el patrón típi co de 
enfermedad ho landesa que el país ha venido pa­
deciendo en los últimos años. El nuevo rasgo 
será, sin embargo, una c ierta desaceleración en los 
sectores de serv ic ios privados, los cuales c recerán 
a tasas del o rden del 4.5%. Aunque en su mayoría 
estos sectores son no comerc iali zab les, sus posibi­
lidades están empezando a quedar limitadas por 
restr icc iones en la oferta laboral que están elevan­
do sus precios relativos, dada su alta intensidad en 
mano de obra. 

En materi a de inflac ión prevemos una reducc ió n 
de unos tres puntos, para ll ega r a 19.5% a fin de 
año. Será difíc il alca nza r la meta del 18%, en 
razón de las pres iones de demanda, las restri cc io­
nes de recursos productivos y las mayores tenden­
c ias de devaluación de la tasa de ca mbio. Las 
mayores presiones inf lacionari as posiblemente pro­
vendrán de los sectores de servicios, cuyos precios 
han venido aumentando fuertemente en el pasado. 
Sin duda, los arri endos serán uno de los renglones 
más c ríti cos (en 1994 aumentaron 27.9%). No 
obstante, los alimentos podrían traer sorpresas des­
agradab les dependiendo, como siempre, defacto­
res tan impredec ib les como el clima o el cicl o 
ganadero. 

En 1994, la lenta devaluación contribuyó a mode­
rar las presiones infl ac ionari as. Ese factor ejercerá 
una influencia mucho menos favorable en 1995. 
Fedesarrollo prevé que se conseguirá la meta de 
devaluación nominal del13.5% que se ha trazado 

el gob ierno para el año completo. Esto significa 1 O 
puntos más de devaluación que se reflej arán en 
parte en presiones de precios. 

La situac ión del sector externo empezará a ser 
objeto de preocupación crec iente en 1995 ya que 
aumentará el déficit comerc ial y de cuenta co­
rri ente y es probable que se presente una modesta 
disminución de reservas internacionales (cuadro 
3). 



Cuadro 3. PROYECCIONES DE BALANZA DE PA­
GOS (Millones de dólares corrientes) 

1994 1995 
Estimado 1 Proyectado 2 

Cuenta corriente -2982 .O -4079.8 
Ba lanza comercial -2384.9 -25 17. 3 

Exportaciones FOB 8513.9 10371.2 
No tradic ionales 4364.0 4616.2 
Tradic iona les 4149.9 5755 .0 

Hidroca rburos 1325.6 2088.5 
Café 1897.0 2551.7 
Carbón 545.8 703.8 
Ferroníquel 111.7 124.3 
Oro 269.8 286.7 

Importa ciones FOB 10898.8 12888.5 
Balanza de servicios -1442.1 -2452.8 

Servicios no financieros 460.5 153.7 
Servicios financieros -1902.6 -2606 .5 

Transferenc ias netas 845.0 890.3 

Cuenta de capital 3106.5 3541.9 
Capital de largo plazo 4016. 0 4001.7 

Invers ión directa neta y de ca rtera 153 7.8 2743.0 
Endeudamiento externo neto 2520.9 1284.7 

Privado 2708.8 1200.0 
Públi co -187.9 84.9 

Aportes organismos internac ionales -42.7 -26.0 
Capita l de corto plazo -909. 5 -459.8 

Endeudamiento neto 483.5 -250.0 
Mov. de act en el exteri or -1393.0 -209.8 

Contrapat idas -2 0.6 0.0 
Errores y omisiones 0.0 0.0 
Cambio en reservas brutas 103.9 -537.9 
Reservas internac iona les brutas 8012.8 7474.9 

Fuente: 
1 
Departa mento Naciona l de Planeac ión. 

2 
Fedesarrollo. 

Las exportaci0nes totales pasarán de US$8.5 mil 
millones a cerca de US$1 0.4 mil millones. Este 
notable aumento, equivalente al 21.8%, será prin­
cipalmente resultado de las mayores exportacio­
nes de petróleo, café y carbón. El petróleo alcan­
zará US$2.1 billones, 58% más que el año ante­
rior, debido a la mayor producción de los yaci­
mientos de Cusiana y Cupiagua y al aumento del 
1 0% supuesto en el precio externo. En el caso del 
café, aunque el volumen de ventas posiblemente 
se reduzca, los precios promedios serán mayores 
que durante 1994. Las exportaciones de carbón 
también aumentarán debido a mayores precios y a 
un volumen de ventas externas superior en más de 
20% al año anterior. Se calcula que las exportacio­
nes no tradicionales pasarán de US$4.4 mil millo-

nes en 1994 a US$4.6 mil millones en 1995, con 
un crecimiento de sólo 5.8% en términos nomina­
les. Como ya señalamos, el desempeño de las 
exportaciones menores estará afectado por la 
revaluación de períodos pasados, el sostenido cre­
cimiento de la demanda interna y la crisis de los 
mercados de Venezuela y México. 

Las importaciones también tendrán un aumento 
notable en 1995, al pasar de US$1 0.9 mil millones 
a US$12.9 mil millones (18.3%). El grupo más 
dinámico será el de bienes de capital, debido al 
alto contenido importado de las inversiones pre­
vistas en infraestructura. 

El déficit comercia l tendrá un leve aumento, al 
pasar de US$2.4 mil millones en 1994 a US$2.5 
mil millones en el presente año. Sin embargo, la 
balanza en cuenta corri ente se debilitará en forma 
más pronunciada. El déficit de esta cuenta será 
US$4.1 mil millones aproximadamente, frente a 
US$3 mil millones en 1994, lo que en porcentajes 
del PIB equivale a pasar del 4.6% al 5.3%. La 
mayor fuente de deterioro de la balanza en cuenta 
corriente serán las transacciones de servicios. Los 
ingresos netos de servicios no financieros se redu­
cirán cerca de US$300 millones, y los pagos netos 
de servicios financieros aumentarán US$600 mi­
llones aproximadamente. Los mayores pagos de 
servicios financieros reflejan los mayores niveles 
de endeudamiento y el aumento en los pagos 
esperados por concepto de remesas de utilidades y 
dividendos. 

Sobre la cuenta de capital pesan diversos factores 
de incertidumbre que dificultan su proyección. Sin 
embargo, se prevé que las entradas netas totales de 
capitales alcancen US$3.5 mil millones, un 14% 
más que en 1994. La principal fuente de aumento 
será la inversión extranjera directa, que se espera 
alcance US$2 .7 mil millones, frente a US$1 .5 mil 
millones del año anterior. 

La princ ipal incertidumbre tiene que ver con el 
endeudamiento externo de largo plazo. En 1994 el 
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sector privado recibió créd itos de largo plazo en 
términos netos por cuantía de US$2.7 mil millo­
nes, equiva lentes a un 4.2% del PIB . Es difícil 
espera r algo semejante en 1995, ya que en 1994 
operaron factores extraordinarios tales como la 
muy reducida devaluación, el desembolso de ope­
raciones registradas antes de la impos ición de con­
tro les al créd ito externo y las cuantiosas operacio­
nes de la tel efonía ce lular y otras privatizaciones. 
Por estas razones, para 1995 proyectamos entra­
das netas de créditos de largo plazo para el sector 
privado de US$1 .2 mil millones. 

Aunque las entradas totales de la cuenta de capita l 
aumentarán en 1995, no alcanza rán a compensar 
completamente el mayor déficit de la cuenta co­
rriente. Por cons igu iente, habrá una disminución 
de reservas, que Fedesa rroll o estima en US$0.5 
mil millones. Se trata de una c ifra menor, frente al 
sa ldo cercano a US$8.0 mil mill ones de reservas 
internaciona les. Por supuesto, el Banco de la Re­
pública estaría en capacidad de evitar esta ca ída, 
marg in ándose compl eta mente del mercado 
cambiaría y permitiendo un aumento en la tasa de 
camb io para equilibrar la oferta y la demanda de 
divisas, pero esta opción impli ca ría poner en ries­
go la política antiinflac ionari a. 

Aparte del déficit de la cuenta corri ente, que ya se 
encuentra en niveles poco holgados del 5.3% del 
PIB, los demás indicadores del sector externo se 
mantendrán en valores muy favorables . La deuda 
externa total del país se elevará de US$20.4 mil 
millones a US$21.5 mil mill ones, lo que equivale 
al 28% del PIB. D esco ntadas las rese rv as 
internaciones, el va lor de la deuda neta se reduce 
a US$14 mil mill ones, que corresponden al18.2% 
del PIB. 

111. ¿PODRIA REPETIRSE LA CRISIS DE LOS 
OCHENTA EN COLOMBIA?7 

El desplome del peso mex icano .desde el 20 de 
diciembre ha puesto en entred icho el clima de 
confianza que se vivía en toda América Lat ina. 
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México tuvo un déficit con el resto del mundo por 
valor de US$28 mil millones en 1994, que no 
pudo financiar completamente. Las reservas inter­
nacionales cayeron en forma estrep itosa, los 
inversioni stas se asustaron y, después de algunos 
intentos fallidos por controlar la tasa de cambio, 
fue necesario dejarla flotar libremente. En su peor 
momento, a fines de enero, alcanzó los 6.3 pesos 
por dólar, cas i el dob le de la tasa de 3.45 pesos 
vigente antes de ini c iada la cris is. Luego ha fluc­
tuado en niveles alrededor de 5.5 pesos. 

Los temores sobre México habían empezado a 
comienzos de 1994, cuando ya se sabía que el 
déficit en cuenta corri ente venía aumentando en 
forma preocupante, se habían elevado las tasas de 
interés para mantener los capita les y, a raíz del 
levantamiento de Chiapas, la tasa de camb io sufrió 
una primera devaluación, pasando de un extremo 
a otro de la banda de sustentación cambiarí a. 

Ahora que los temores sobre México son una rea l i­
dad, se han extendido a toda América Lati na. Se 
hab la de una posible cri sis en Argentina y han 
aumentado las dudas sobre Brasi 1 y otros países. 
¿Qué pasará con Co lombia? Diversos análi sis han 
discutido los efectos que la crisis de México tendrá 
sobre las exportac iones co lombi anas y sobre las 
entradas de capital al país. 

Sin embargo, poco se ha discut ido sobre lo que 
debería ser el punto central : ¿Son sufi c ientemente 
sólidas las condic iones de funcionamiento de la 
economía co lombiana para que no ocurra aquí 
algo semejante? Puesto de otra forma, ¿podría re­
petirse la crisis de los ochenta en Co lombia? 

Es útil recordar que en esa ocasión, cuando M éx i­
co declaró la moratori a de su deuda extern a en 

7 Fedesarro ll o agradece al Ministerio de Desarrollo y al IFI 
haber tenido la inic iativa y haber f inanc iado el estudio cuyo 
resumen ejecut ivo se transcribe en esta sección. Para mayor 
detall e véase E. Lora y N. Sa lazar, "¡Podría Repet irse 1982 ? 
Una Evaluación de los Riesgos Financ ieros y M acroeconómicos 
en Co lomb ia", info rme de investigación, marzo de 1995 . 



agosto de 1982, la economía colombiana ya se 
encontraba sumida en serias dificultades por la 
situación de reces ión que se había ini c iado dos 
años atrás, y por una serie de desequilibrios 
macroeconómicos que habían dado lugar, entre 
otras cosas, a una seri a crisis financ iera. Al termi­
nar la administración Tu rbay, en ese mismo mes 
de 1982 ya se hab ía presentado la primera quiebra 
banca ri a (Banco Nacional ) y se hab ía desatado 
una situac ión de pánico financiero. Debido a la 
ho lgura de recursos corri entes y de financiamiento 
externo de que había gozado el país, y en vista de 
la sólida posic ión de reservas, el nuevo gobierno 
de Belisario Betancur desestimó la influenc ia de la 
crisis financiera internacional sobre la situación 
extern a del país. La crisis externa sólo vino así a 
reconocerse un ti empo después y tocó fondo tres 
años más tarde, cuando se decidió alterar en forma 
rad ica l la orientación de la políti ca macro seguida 
hasta entonces. 

La enumerac ión de estos acontec imientos sugiere 
que es útil analizar primero los factores de riesgo 
que podrían afectar al sistema financiero, y discu­
tir luego las variables macroeconómicas, compa­
rando para el efecto la situación actual con la de 
los años ochenta. 

A. Riesgos en el sistema financiero 

El elevado crecimiento de la cartera del sistema 
financiero ha sido motivo de preocupac ión de los 
analistas y las autoridades económicas desde 1993. 
En esta misma revista, hace un año se analizaron 
las ca racterísti cas de la expansión crediti c ia y se 
señalaron sus peligros. Por esa misma época la 
autoridad monetari a impuso un límite del 2.2% 
mensual al crec imiento de la ca rtera, que se man­
tuvo durante cuatro meses. 

La preocupación surge del hecho de que un proce­
so de acelerado crecimiento de la cartera puede 
venir acompañado de un relajamiento de las prác­
ti cas de control de riesgo de parte de las propias 
entidades financieras, poniéndolas en situación de 

vulnerabilidad frente a quiebras de empresas o 
frente a ri esgos macroeconómicos tales como una 
disminución de la liquidez o una situación sosteni­
da de altas tasas de interés . 

¿Qué tan justifi cadas resultan estas preocupac io­
nes cuando se compara la situación actual con la 
de princip ios de los ochenta? 

Consideremos primero el indicador de ca lidad de 
ca rtera, definido como el porcentaje de deudas 
que se encuentran vencidas. Para el conjunto del 
sistema financiero este indicador se encuentra en 
niveles muy moderados, del o rden de 4.5%8, infe­
riores a los que se tenían a principios de los ochen­
ta (gráfi co 9). Los niveles actuales son el resultado 
de un proceso de saneamiento y mejoramiento de 
la cartera a partir de 1985. Es importante observar 
sin embargo que este indi cador empeoró en 1994 
y que, como lo indi ca la experiencia de los ochen­
ta, los procesos de deterioro de la ca lidad de la 
ca rtera pueden ser muy ráp idos. Por consiguiente, 
es prec iso tener en cuenta otros indi cadores. Tam­
bién conviene señalar que, en el caso de las com­
pañías de financiamiento comerc ial, la ca lidad de 
la ca rtera ha venido deteriorándose desde 1988. 
Actualmente la ca rtera vencida de estas entidades 
se aproxima al 10% de la ca rtera total. 

Un segundo indicador de ri esgo es el nivel de 
capitalización del sistema. El cap ital pagado más 
la reserva lega l como porcentaje de todos los acti­
vos del sistema financiero se encuentra actual­
mente en 7%, después de varios aumentos recien­
tes. Este nivel es comparab le al de 1980 y superior 
al de todos los años posteriores (gráfico 1 0). Nue­
vamente, tan sólo en el caso de las compañías de 
financiamiento comerc ial se aprec ia un comporta­
miento adverso. En este grupo de intermed iari os, 
el nivel de capitalización ha descendido del 12% 
en 1986 a cerca del 8% en la actualidad . 

" Según datos a octubre de 1994. 
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Gráfico 9. CALIDAD DE LA CARTERA DEL SEC­
TOR FINANCIERO 
(Cartera vencida/cartera total, porcentajes) 
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Puesto que los indicadores anteriores se encuen­
tran en una situación que no difiere apreciable­
mente de la que se tenía a principios de los ochen­
ta, no puede descartarse un rápido deterioro como 
el que ocurri ó a med iados de los ochenta. De 
hecho, puede afirmarse que los factores que propi­
c iaron la cr isis financiera de los ochenta fueron en 
gran medida de tipo macroeconóm ico. En particu­
lar, puede argumentarse que el deterioro de la 
ca lidad de la cartera estuvo claramente asoc iado a 
la recesión de la actividad económ ica y al aumen­
to en las tasas de interés reales (gráfico 11 ). 

La argumentac ión anterior podría sugerir que el 
sistema financiero puede estar entrando en una 
situación de alto riesgo por la elevación de las 
tasas de interés reales y por una eventu al 
desaceleración de la actividad productiva y la 
demanda agregada. Sin embargo, esta argumenta­
ción desconoce los avances muy importantes que 
han ocurrido en la regulación financiera y en la 
ca lidad de la superv isión al sector. 

En primer lugar, debe mencionarse la creación en 
1985 del Fondo de Garantías de Instituc iones Fi-
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Gráfico 10. INDICADOR DE CAPITALIZACION 
DEL SECTOR FINANCIERO 
(Capital pagado + reserva lega/activos, en por­
centajes) 
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nancieras, encargado de manejar y lu ego 
reprivatizar las entidades financieras nacionaliza­
das, y que actualmente constituye un elemento de 
garantía frente a eventuales quiebras de entidades 
individuales . 

Gráfico 11. CARTERA VENCIDA, TASA DE INTE­
RES REAL Y CICLOS DEL PIB 
(Promedio móvil de 5 años para el PIB y la tasa de 
interés, porcentajes) 
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En segundo lugar, está el cambio en las relaciones 
de solvencia ex igidas a las entidades fi nanc iera s. 
En los ochenta, la relación de so lvencia se definía 
respecto a los pasivos, bajo el presupuesto de que 
el capital debía proteger a las entidades de even­
tuales corridas de depósitos. Siguiendo las reco­
mendaciones internacionales, en la actua lidad la 
relación de solvencia se define con respecto a los 
activos ponderados según riesgo, lo cua l resulta 
más adecuado para prevenir los problemas que se 
presentaron en los ochenta y sobre los cuales 
puede haber temor actua lmente. Los riesgos de 
posibles retiros de depósitos se manejan en la 
actualidad mediante el sistema de seguro de depó­
sitos y a través las normas relativas al encaje y al 
acceso a recursos primarios del Banco de la Repú­
blica . 

En adic ión a estos cambios, cabe recordar que en 
marzo de 1994 la relación de solvencia se elevó 
de 8.33% a 9% y a partir de 1996 será 1 0%. Estas 
ex igencias son mas elevadas que el 8% recomen­
dado internaciona lmente por el Comité de Basilea. 

Uno de los problemas más críticos de la cris is de 
los ochenta fue el saneamiento de las carteras una 
vez que éstas se deterioraron. Este proceso fue 
causa de la descapitalización del sistema, que sólo 
vino a corregirse recientemente. En la actua lidad, 
es muy reducido el riesgo de que tal cosa vuelva a 
ocurrir, ya que existen normas más exigentes de 
clasificación de la cartera y se requiere efectuar 
provisiones para la clasificada como deficiente, de 
difícil cobro o irrecuperable, dependiendo del tipo 
de cartera y de las garantías que la respaldan. La 
legis lación actua l también llenó el vacío que exis­
tía en los ochenta respecto a la concentración del 
crédito individual y respecto al uso de recursos de 
créd ito por parte de los propietarios de las ent ida­
des (autopréstamos). 

La calidad de la regulación fi11anciera se forta lec ió 
además desde los ochenta con la introducción del 
Plan Unico de Cuentas y con la profesionalización 
y tecnificación de las prácticas de supervisión por 
parte de la Superintendencia Bancaria. 

En síntesis, aunque es imposible descartar que un 
cambio abrupto en las co ndiciones macro­
económicas llegue a afectar la solidez de l sistema 
financiero, ese riesgo es actua lmente mucho me­
nor que en los ochenta gracias a las nuevas normas 
de so lvencia, capita li zación y aprovisionamiento 
de cartera. De esta manera, el hecho de que los 
indicadores de calidad de la cartera y de capita li­
zación del sistema sean comparab les o mejores a 
los de principios de los ochenta representa una 
situac ión mucho más solida que la de ese enton­
ces. 

B. Riesgos en el sector externo 

La ampliación reciente del déficit de la cuenta 
corriente y el aumento abrupto que tuvo el 
endeudam iento externo privado en 1994 son dos 
motivos de preocupación sobre la solidez del sec­
tor externo. Para eva luar la magnitud de los riesgos 
externos también es útil comparar los indicadores 
básicos con los años ochenta. 

Los niveles de endeudamiento externo actua les 
superan los que se tenían al comienzo de la crisis 
externa de los ochenta, aunque han descendido 
desde su punto más alto en 1988. En efecto, el 
31% de endeudamiento externo total como pro­
porción del PIB es mayor que el26% de 1982 o los 
niveles cercanos al 30% de 1983 y 1984 (gráfico 
12) . Tal como ocurrió desde fines de los setenta 
hasta el momento más crítico de los ochenta, 
desde 199 1 se ha elevado en forma muy aprecia­
ble la deuda externa privada. En 1994 llegó al 
12.4% del PIB, por encima del pico de 1985. De 
esta manera, desde el punto de vista de los saldos 
de endeudamiento y su composic ión, la situación 
de riesgo actua l es semejante a la de los ochenta. 

Lo mismo puede decirse del esfuerzo que repre­
senta el servicio de esa deuda externa. Una tercera 
parte de los ingresos corr ientes de balanza de 
pagos se destinan en la actual idad a cubrir los 
intereses y amortizaciones de la deuda externa 
pública y privada (gráfico 13). Este coeficie~te de 
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Gráfico 12. COEFICIENTE DE ENDEUDAMIENTO 
EXTERNO PUBLICO Y PRIVADO 
(Saldo de deuda/PIB, porcentajes) 
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serv ic io es mayor que los niveles que predomina­
ron hasta 1992 y se asemeja a los registrados 
durante los años 1983 a 1987. 

Desde el punto de vista de la cuenta corri ente con 
el exterior, que representa el resultado neto de los 
ingresos corri entes, la situación actual tampoco 
difiere en forma apreciab le a la de principios de 
los ochenta. En 1994 el déficit de la cuenta co­
rriente fue equiva lente al 4.6% del PIB, práctica­
mente lo mismo que en 1981 (4.7%). Lo que es 
más preocupante, las proyecciones para 1996 co­
inc iden en que habrá un aumento en ese déficit, 
como también ocurri ó en 1982 . La proyección de 
Fedesarrollo es un déficit de 6. 1% del PIB y la de 
Planeación es también superi or al 6%. Aunque 
estos déficit son inferiores a los de 1982 y 1983 
(7.4% y 7.3 %, respectivamente), la diferencia está 
dentro de los márgenes de error que suelen tener 
este tipo de proyecciones. De hecho, vale la pena 
mencionar que ninguna proyección hecha hace 
un par de años contemplaba déficit de cuenta 
corr iente de la magnitud actua l. 

Para refutar la posible ex istencia de riesgos exter­
nos suelen esgrimirse dos indicadores que en la 
actualidad son bastante só lidos: el monto de inver-
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Gráfico 13. COEFICIENTE DEL SERVICIO DE LA 
DEUDA EXTERNA TOTAL (Costo del servicio/ 
ingresos de la cuenta corriente, porcentajes) 
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sión extranjera y el sa ldo de las reservas interna­
c ionales. Según se arguye, los altos défic it de cuenta 
corriente no son preocupantes porque en buena 
parte están financiados con recursos de inversión 
directa y porque, en últimas, podrían cubrirse in­
cluso con las reservas disponibles. 

En efecto, la inversión extranjera directa represen­
tó en 1994 el 2.3 % del PIB y cubrió la mitad del 
déficit de la cuenta corri ente (gráfico 14). Para 
1995 se esperan ingresos de invers ión extranjera 
cerca nos al 3.6% que serán suficientes para cubrir 
más de la mitad del déficit corri ente. En compara­
ción con la década de los ochentas estos niveles 
son elevados. Sin embargo, como también ocurrió 
en los ochentas después del pico de 1985 (cuando 
la inversión extranjera llegó al 2.9% del PIB), es 
previsible que haya una reducc ión en esos ingre­
sos en los próximos años, ya que han estado muy 
concentrados en el sector petrolero. 

También es cierto que la situación actual de reser­
vas internaciona les es bastante ho lgada. El sa ldo 
cercano a los US$8 mil millones de fines de 1994 
es equivalente a 8.8 meses de importaciones o al 
12% del PIB, y el sa ldo previsto para 1995 repre­
sentará 7 meses de importaciones o cerca del 1 0% 



Gráfico 14. BALANCE DE LA CUENTA CORRIEN­
TE E INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 
(Porcentajes del PIB) 
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del PIB (gráfico 15). Pero esto no es una situación 
más sólida que la de com ienzos de los ochenta. En 
198 1 las reservas internaciona les cubrían 14 me­
ses de importac iones y val ían el1 5.5% del PIB. En 
1982 cubrían cerca de 11 meses y eran equivalen­
tes al 12.5% del PIB. En contra de esta aparente 
so lidez, las reservas internac ionales se derrumba­
ron en sólo dos años, una vez que el deterioro en 
la situac ión financiera internac iona l se apoderó de 
la confia nza interna y externa en la solidez del 
país. 

Podría argumentarse que el país se encuentra ad 
portas de una bonanza externa, que le asegura su 
estabilidad de mediano pl azo. La comparación 
con principios de los ochenta tamb1én es ilustrativa. 
Hacia 1982 el país también estaba en la antesa la 
de una gran bonanza de exportaciones mineras. 
Por esos años se rea li za ron cuantiosas inversiones 
en proyectos de carbón, ferroníquel y petróleo, 
que permitieron elevar las ventas externas de estos 
productos del 1.0% del PIB en 1982 al 5.7% en 
1987. Para fines comparativos debe mencionarse 
que, grac ias al desarrollo de Cusiana, las exporta­
c iones de petróleo pasarán del 2% del PIB en 1994 
al 4.8% en 1998 y las de otros productos mineros 

Gráfico 15. SALDO DE RESERVAS COMO PRO­
PORCION DEL PIB Y COMO MESES DE IMPOR­
TACIONES (Porcentajes y meses) 
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aumentarán quizás 0.4% del PIB. En otras pala­
bras, el aumento que tuvi eron entonces las expor­
taciones mineras fue más aprec iab le que el que se 
espera ahora. 

En ad ición, hay dos elementos que obligan a mirar 
la situación externa actual con mayor cautela. Ya 
en 1982 se había derrumbado el precio externo 
del café, después de una situación de bonanza que 
se había prolongado hasta 1980. Actualmente, el 
precio externo del café se encuentra en nive les 
muy elevados para sus tendencias normales. Aun­
que el café representa actualmente tan sólo el 22% 
de las exportac iones (frente al 46% en 1982), un 
desplome abrupto del precio externo del grano 
pondría todos los indicadores hasta ahora anali za­
dos en una situac ión más débil que la de ese 
momento. 

Por otro lado, no debe perderse de v ista que la 
reacc ión de los mercados y la movi lidad de los 
cap itales externos es ahora mucho mayor que hace 
una década. En los ochentas el país mantenía 
todavía mecanismos de contro l a las importacio­
nes y sobre todas y cada una de las operac iones 
camb iari as en forma centrali zada. A pesar de sus 
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numerosas y crecientes imperfecc iones, estos me­
canismos ayudaron a retrasa r la pérdida de reser­
vas internacionales y permitieron reducir rápida­
mente el déficit externo mientras surtían efecto los 
aj ustes de naturaleza más fundamental por el lado 
del gasto doméstico y de la tasa de cambio rea l. Ya 
no se cuenta con esos expedientes. Además de la 
mayor libertad actual para todas las operaciones 
cambiarí as, los inversionistas externos cuentan con 
posibilidades de remisión de utilidades y de giro 
de los cap itales invertidos que no ex istían en los 
ochentas . 

En síntes is, los indicadores de riesgo del sector 
externo no son actualmente más so lidos que en 
1982 , cuando se ini c ió la crisis de la deuda exter­
na en América Latin a.. Esto no quiere dec ir, por 
supuesto, que el país esté abocado a una situación 
semejante a la mediados de los ochenta. Quiere 
decir, simplemente, que ex iste esa situación de 
riesgo y que debe admitirse como un elemento 
central en el diseño de la políti ca económica de 
aquí en adelante. 

C. Riesgos fiscales 

El déficit de la cuenta corriente con el resto del 
mundo es equivalente a la suma de los déficit 
domésticos del sector público y privado. El gob ier­
no actual ha enfatizado correctamente que el défi­
c it externo está reflejando desajustes en las finan­
zas del sector pr ivado, no en la situación fiscal. En 
este sentido, la situac ión es diferente a la que se 
tuvo en los ochenta, cuando durante varios años 
se registraron déficit superiores al 5% del PI B (grá­
fico 16). En contraste, desde 1990 el sector públ i­
co consolidado ha mantenido una situac ión de 
equilibrio, e inc luso superávit. 

En otros aspectos, si n embargo, la situac ión fiscal 
no luce tan ho lgada. A partir de 1995 el gob ierno 
centra l registrará déficit en cuantías cercanas al 
3% del PIB, segú n las prev isiones del plan de 
desarrollo. Aunque se cree que estos défic it serán 
cubiertos completamente con superáv it en las en-
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Gráfico 16. BALANCE DEL SECTOR PUBLICO 
CONSOLIDADO (Superávit o Déficit /PIB, por­
centajes) 
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tidades descentrali zadas, se teme que que esos 
est imat ivos sean demasiado optimistas y que, aun 
si fueran correctos, el uso de esos recursos exce­
dentes por parte del gobierno central presionará 
de todas formas las tasas de interés. 

Aquí su rge el segundo motivo de preocupación 
actual. La deuda pública interna es ahora mucho 
mayor que a principios de la cri sis de los ochenta, 
y está cubierta en una proporc ión muy alta por 
instrumentos de deuda a tasas de mercado, que 
eran muy limitados hace una década (gráfico 17). 
Por consiguiente, la vulnerabilidad de las finanzas 
públi cas frente a cambios en las tasas de interés es 
sustancialmente mayor que entonces. 

Por otro lado, en el frente fiscal también es motivo 
de preocupación la pérdida de control del gobier­
no central sobre sus prop ias finanzas. Debido al 
proceso de descentralización, el gob ierno está obli­
gado a transferir una porción crec iente de sus 
ingresos corri entes, lo que limita tanto la efectivi­
dad de las medidas dirigidas a aumentar el recau­
do, como el margen de acción para contro lar los 
gastos. Por otro lado, debido a las sucesivas refor­
mas tributarias de los últimos diez años, med iante 
las cuales se introdujo el IVA, se ampliaron las 



Gráfico 17. COEFICIENTE DE ENDEUDAMIENTO 
PUBLICO INTERNO 
(Porcentaje del PIB) 
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bases de los recaudos directos y se tecnifi ca ron 
todos los tributos, se ha recortado el margen de 
maniobra para elevar los ingresos corrientes. Debe 
reconocerse, no obstante, que hay un amplio mar­
gen de acci ón en materi a de elusión y evasión 
tributari a, que podría aprovecharse para elevar el 
recaudo efectivo de los tributos ex istentes, como 
es el objeto de la reforma tributari a que está prepa­
rando el gobierno . 

A más largo pl azo, es preciso tener en cuenta 
además que la seguridad soc ial tendrá un costo 
crec iente que pesará sobre las fin anzas públi cas. 
El défic it del ISS po r concepto de pensiones para 
trabajadores del sector privado aumentará en for­
ma continua desde el próximo año hasta ll egar al 
0 .5% del PIB en 1998 y al 1% del PIB en el año 
20069 . Por concepto de sa lud también podrían 
originarse défi c it crec ientes que no han sido cuan­
tifi cados. 

D. Distorsiones de precios 

La revaluac ión de la tasa de cambio ha sido moti-

propio gobierno rec ientemente. Como observa­
mos en una secc ión anteri or, la tasa de cambio 
rea l guarda estrecha relac ión con los prec ios rela­
tivos internos y es una señal económica que orien­
ta los recursos productivos. Si la tasa de cambio 
real se reduce en exceso, el resultado puede ser 
una concentrac ión de las inversiones y la produc­
c ión en actividades no comerciali zables, lo cual 
puede aumentar el ri esgo del sector externo, en la 
medida en que la economía no está en capacidad 
inmediata de aumentar su producción en sectores 
generadores o ahorradores de di v isas. 

En los ochenta este tipo de distorsiones de precios 
fue una de las ca usas de cr isis. Con respecto al 
nivel más alto alcanzado en 1975, el tipo de cam­
bio real se redujo 30% hasta 1983. A partir de 
ento nces, po r efec to de l proceso de aju ste 
macroeconómico se elevó en forma continua has­
ta 1990. La tasa de cambio rea l actual es un 20% 
menor que en 1990, pero supera ampliamente el 
nivel de princ ipios de los ochenta (gráfi co 18). El 
prec io relati vo de los bi enes comerciali zables tam­
bién ha descendido en los últimos años, pero su 
nivel actual también supera el de princ ipios de los 
ochenta . Por lo tanto, desde este punto de vi sta la 
situac ión luce ahora más sólida que hace una 
década. 

Gráfico 18. TASA DE CAMBIO REAL Y PRECIOS 
RELATIVOS DE LOS TRANSABLES 
(lndices 1985 = 1 00) 
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No ocu rre lo mismo, sin embargo, cuando se con­
sidera la or ientación de los recursos productivos. 
En fo rm a burda, pueden considerarse como 
transables los sectores agropecuar ios, la minería y 
la industri a manufacturera. Según esta defin ición 
el PIB transable se redujo a menos del 45% del 
total en 1982, unos cuatro puntos menos que en 
1975. Algo semejante ocurri ó nuevamente entre 
1990 y 1994 (gráfico 19). Esta compa rac ión, que 
podría ser motivo de alarma, debe matizarse, no 
obstante, con lo ocurrido con la inversión. A partir 
de 1979 y hasta 1985 la inversión se dest inó en 
fo rma crec iente a la construcc ión. En este último 
año, el 64% de los recursos de inversión se destinó 
a edifi cac iones y otras construcc iones, y só lo el 
36% estuvo dirigido a maquinaria y otros equ ipos 
(gráfico 20). En cambio, en los años noventa am­
bos tipos de inversión, que han crec ido en fo rma 
extraord inariamente dinámica, han mantenido igua l 
peso en el total. De esta manera, es presumible 
que la capac idad de adaptac ión de la estructura 
product iva ante cambios futuros en los precios 
rel ativos sea mucho mayor que en los ochenta. 

E. Un balance final sobre los riesgos macro­
económicos 

La economía co lombiana es actua lmente mucho 
más só lida que en los ochenta. En particular, el 

Gráfico 19. PIB TRANSABLE VS PIB NO 
TRANSABLE 
(Porcentaje del PIB) 
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sector financiero está lejos de una situación de 
cri sis genera li zada como la que esta lló en 1982 . Es 
mucho mejor la ca lidad de las deudas, es mayor su 
capitalización y son más adecuadas las normas de 
vigil ancia y regu lación prudencial. También es 
más só lida la situación fiscal, especialmente si se 
considera'n las fi nanzas conso lidadas de todo el 
sector público. Y es más diversificada y flexible 
toda Ía estructura productiva nac iona l. Por lo tan­
to, el país ti ene una capacidad mucho mejor de 
enfrentar situac iones de deterioro externo como la 
ocurrida en los ochenta. 

Sin embargo, algu nos indicadores requieren aten­
c ión. En contra de la creencia generali zada, la 
situac ión del sector externo no es mucho más 
sólida que la que se tenía al esta ll ar la cri sis de la 
deuda en 1982 . El défi c it de la cuenta cor ri ente ha 
venido creciendo y el servicio de la deuda absorbe 
un porcentaje elevado de los ingresos corrientes. 
El sa ldo de las reservas internac ionales y el f lujo de 
inversión extranjera, a pesar de sus buenos niveles 
actuales, no son comparativamente mayores que 
en 1982. Tampoco es mayor el aumento que van a 
tener las exportac iones petroleras en comparac ión 
con lo ocurrido entre 1982 y 1987. 

Esto no quiere decir que el país esté abocado a una 
situac ión de cri sis externa, como la vivida en los 

Gráfico 20. INVERSION POR SECTORES 
(Porcentajes de la inversión total) 
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ochenta. Muy al contrario, puesto que se goza de 
un sector financiero sólido y de una estructura 
productiva más moderna y flexible, se puede evi­
tar el riesgo de que ocurra algo semejante si se 
adopta de inmediato un conj unto de políticas 
macroeconómicas prudentes. Una política de mo­
deración del gasto público es necesaria no sólo 
por estas razones, sino porque, en algunos aspec­
tos, la situación fiscal es preocupante. En efecto, 
ha crecido el endeudamiento doméstico a tasas de 
interés de mercado, se ha reducido el margen de 
maniobra fiscal del gob ierno centra l y vienen au­
mentando las presiones por cuenta del proceso de 
descentralización y por las reformas recientes al 

sistema de seguridad soc ial. Pero además, y como 
lo ha reiterado el gob ierno, es preciso corregir el 
exceso de gasto privado, sin sacri ficar el c lima de 
la inversión productiva, espec ialmente en los sec­
tores comerc ial izab les. U na poi ítica monetaria 
austera es só lo parte de la so lución, ya que debe 
contenerse el proceso de expansión crediticia, pero 
sin elevar en forma excesiva las tasas de interés . 
Además se requiere el apoyo de la política tributaria, 
para que se desestimule el consumo, espec ialmen­
te cerrando las avenidas de la elusión y la evasión 
tributarias, restableciendo los mecanismos de im­
posición presuntiva y fortaleciendo los impuestos 
sobre la propiedad raíz . 
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Criminalidad en Colombia* 

l. INTRODUCCION 

Colombia tiene una tasa de crimin ali dad excep­
cionalmente alta. Esta afirmac ión se sostiene al 
menos para los últimos 20 años y se puede com­
probar con las cifras sob re asesi natos en Co lombia 
y en otros países. Mientras que en Co lombia la tasa 
de homicidios fue de 77.5 por cada 100.000 ha-

* Este docu mento se ba sa parc ial mente en ot ros dos 
(Montenegro, 1994 y Posada, 1994), aunque inc luye el repor­
te de nueva evidencia empírica. 

** A. Montenegro es d irector alterno de l Banco Mundial y 
C.E. Posada trabaja en la Subgerenc ia de Investigac iones 
Económicas del Banco de la Repúb l ica (Co lombia). Los auto­
res expresa n sus agradecimientos a Gabriel Piraqu ive, func io­
nario del Departamento Nac ional de Planeac ión (Colombia), 
por su trabajo estadístico y econométri co de base para este 
documento, Así mismo, agradecen la co laboración rec ib ida 
de Manuel Sa lazar y Fernando Ga itá n (ambos también de l 
DNP) en diferentes momentos de esta investigación y los 
comentari os de éste último a una versión preliminar de l texto, 
y agradecen los comentarios y crít icas de Mauricio Rubio 
(Universidad javeri ana) y H ernando Va rgas (Banco de la Re­
públ ica). Se agradecen tambi én los comentari os rec ibidos 
du rante un seminari o en Le Higt Univers ity (Pensi lvania, E. U .) 
y otro organizado por Fedesarro ll o en Bogotá. Las op iniones 
contenidas en este documento só lo comprometen a sus auto­
res y no a las institu ciones donde laboran. 

Armando Montenegro 
Carlos Esteban Posada** 

bitantes en el período 1987-92, en países como 
Bras il fue 24.6, Bahamas, 22.7, Méx ico, 20.6, Ni­
ca ragua, 16.7, Venezue la, 16.4, Argentina, 12 .4, 
Sri Lan ka, 12 .2, Perú 11 .5, Ecuador, 11 y Estados 
Unidos, 8, en un período cas i similar (1986-89) 1

, y 
para mencionar sólo a los más vio lentos. Más aún, 
a todo lo largo del pasado decenio se agravó 
notab lemente el fenómeno en Co lombia. Así, el 
número de homic idi os pasó de 36 por cada 100.000 
habitantes en 1981 a 48 en 1985 y a 80 en 19902

• 

La alta tasa de homicidios en Co lombia no puede 
asoc iarse a una situac ión de guerra c iv i l ni de 
vio lencia po líti ca. Aunque en Co lombia ha subsis­
tido por más de 40 años una act iv idad guerrill era, 
el número anual promed io de muertos en acciones 
militares pertenecientes a las fuerzas armadas re­
gu lares o a las guerrill as es una proporción cas i 
insignifi cante del número total de homicidios en 
los ú ltimos decenios (menos de 1% en 1993). M ás 
aún, las acti v idades de la guerrill a li gadas al 
narcotráfico y al secuestro de c iv iles con fines 

1 Montenegro (1994, cuad ro 1, co n base en: Po li cía Naciona l, 
Organizac ión Panamerica na de la Sa lud y Naciones Unidas). 

2 Con base en fuente oficial (DANE) . 



económicos hacen cada vez más borrosa la línea 
divisoria entre la violencia política y la cr iminali­
dad. En Co lombia violencia y cr iminalidad son 
cas i sinónimos en su hi stori a contemporánea y 
sobre todo en los últimos años. 

La exp li cac ión de los factores que inciden sobre la 
criminalidad en Colombia tiene, por tanto, gran 
importancia en la actualidad. En efecto, de un 
diagnóstico correcto de los problemas de inseguri­
dad y crim inalidad pueden resultar las po líti cas 
correct ivas, tan necesari as en un ambiente de 
impunidad y pesimismo. 

A fin de comprender mejor las hipótes is y los 
resultados de este trabajo es conveniente reca­
pitular, en forma breve, los temas y las ideas domi­
nantes al respecto en Colombia. Con tal objeto, y a 
ri esgo de sobresimplificar una extensa y respetable 
literatura, se pueden distinguir cuatro grandes ver­
ti entes que tratan de exp li ca r, en forma separada o 
conjunta, la violencia en Colombia3

• Ellas son las 
siguientes: 

i) Un buen grupo de estudios seña la que la violen­
cia ha ll egado a ser un fenómeno secular, habitual 
y propio de la vida colombiana. Según estos, atrás, 
en algún momento del pasado, se produjo un 
"pecado original" que desató una o la que no ha 
cesado. Este "pecado original" es, dicen algunos, 
un evento político, una guerra civil o un magnicidio. 
Para otros, consiste en algo genét ico (como la 
herencia de los Pijaos) o cultural que ha signado la 
vida del país. 

Según otras conjeturas es el resu ltado de la pugna 
entre los partidos, la lucha por la tenencia de la 
ti erra o un defecto o deformac ión de algunas insti­
tuciones . 

ii ) Un segundo grupo de estudios, bastante nume­
roso, seña la a la pobreza como la causa o, al 

3 Una rev isión crít ica y extensa de la li teratura sobre vio lencia 
y crimin ali dad en Co lomb ia se encuentra en el trabajo de 
Fernando Gaitán (1994). 

82 COYUNTURA ECONOMICA 

menos, el "caldo de cultivo" del avance de la 
violencia y la criminalidad. Este enfoque ha sido 
aceptado y difundido inclusive por va ri os gober­
nantes del país, y hace parte de la sabiduría con­
vencional. 

iii ) Un tercer grupo considera la "no presencia del 
Estado" como la ca usa de la violencia en Colom­
bia. Bajo esta aproximación, la "ausencia del Esta­
do" se refiere a la ca rencia de aparatos públicos de 
prestación de servi c ios sociales, a la ausencia de 
oficinas regionales del Ministerio del Trabajo y a la 
falta de infraestructura de vías, acueductos y tele­
comunicac iones. Pero, sobre todo, esta tesis hace 
énfas is en la inexistencia de mecanismos de parti­
cipac ión ciudadana que puedan congrega r a las 
comunidades loca les y comprometerlas en pro­
yectos de acción política pacífi ca . Esta es la exp li­
cac ión que ofrece sustento al PNR4

, muy popular 
entre los últimos gobiernos y guía de políticas y 
frecuentes decisiones presupuestales. 

iv) Una cuarta escuela asocia la violencia con una 
ri ca mezcl a de asuntos históricos, económicos, 
culturales y sociológicos. Se trataría de un fenóme­
no multivari ado, complejo, conjunción de causas 
atadas de forma íntima. En el fondo, la violencia 
sería el resultado de diversas formas de la injusti­
c ia social y económica, pero sus causas inmedia­
tas son múltiples, así que lo mejor es precisar las 
diferentes violencias: política, guerrill era, deban­
doleros, familiar, étnica, cultural, entre otras. Esta 
es la conclusión de la comisión sobre la violencia 
creada por la administración Barco5 . Como es 
natural, de este enfoque "holístico" es cas i imposi­
bl e estab lecer opc iones prioritarias de poi ítica para 
combatir la criminalidad. 

Es interesante anotar que muchas de las exp li ca­
ciones han estado dominadas por el "deductivismo". 
Dicho de otra forma, tradicionalmente las exp li ca-

4 Pl an Nac ional de Rehabilitación: un programa gubernamen­
ta l de las tres últimas admini strac iones. 

5 Comis ión ... (1988). 



ciones no se han construido a partir de una con­
frontación ri gurosa entre hipótes is y examen cui­
dadoso de c ifras y eventos. Esto es infortunado 
pues la pobreza, la "ausencia del Estado" y otros 
conceptos son susceptibles de medic ión y se pue­
den relac ionar con las cifras de la violencia. En 
parti cular, las c ifras de homic idios pueden anali­
zarse para aprec iar si la violencia ha sido secular 
(una "constante histórica") o si ha tenido (como 
realmente ha sucedido) oscilaciones importantes6

. 

La orientación del presente documento es otra. 
Aquí procuramos confrontar de manera explíc ita 
las hipótesis con un examen metód ico de las esta­
dísticas. En particular, contrastamos las prediccio­
nes de la teoría económica del crimen' con las 
cifras co lombianas mediante el reporte de un tra­
bajo econométrico reciente referido a diversas cau­
sas eventuales de la criminalidad en Co lombia, 
entendida como la comisi ó n de homi c idios 
intencionales (calificados como delitos) o hurtos. 
Para ello se hace uso de una batería de datos de 
homicidios, hurtos, población, indicadores eco­
nómicos, soc iales y jurídi cos de los departamentos 
co lombianos de los últimos 20 años. 

11. ECONOMETRIA DEL CRIMEN 

Partimos del supuesto de que la magnitud de la 
cri minalidad refleja, de manera dominante, el efec­
to de decisiones rac ionales adoptadas entre alter­
nativas diversas (aún si la informac ión es imperfec-

6 Por fo rtuna, en épocas recientes han comenzado a apa recer 
estudios que parten de l análi sis de las cifras, pon iendo en 
duda varias preconcepciones sobre el tema. Uno de esos 
estudios a menc ionar, por referirse a muchos de los enfoques 
más importantes, es el de Fernando Gaitán (1994) quien 
sugiere numerosos caminos nuevos y, sin duda, propone el 
c ierre de muchos otros. En particular, los resultados de Ga itán 
ponen en duda la re lac ión pobreza-v iolenc ia, la 
multi ca usalidad del or igen de la vio lenc ia o que sea efecto de 
desequ ilibr ios reg ionales o soc iales. 

7 La teoría económica del c rimen se basa en el trabajo pionero 
de Gary Becker. Dos buenas referenc ias al respecto son Ehrli ch 
(1989) y Reynolds (1980). 

ta o costosa). De manera más específica, utili za­
mos el supuesto central de la teoría económica del 
crimen según el cual la magnitud total de los 
crímenes depende de la correspondiente a los 
cometidos por la acción deliberada de sujetos 
libres y racionales que deciden vio lar la ley penal 
luego de sopesar, así sea de manera semi-cons­
c iente, las ventajas y desventaj as que ell o les re­
porta, dados sus niveles de información y actitudes 
psicológicas e ideológicas hacia la aceptac ión de 
un orden jurídico. 

El trabajo econométri co se basó en el análi sis de 
regresión (mínimos cuadrados ordinarios) de corte 
transversal de dos conjuntos de estadísticas. El 
primer conjunto comprende la información oficia l 
sobre crímenes (en adelante se entenderá por "crí­
menes" los delitos por homic idios intencionales8 y 
hurtos) registrados en cada una de las unidades 
político-administrativas en las cuales se dividía 
Colombia en 1980 (departamentos, intendencias y 
comi sa rías, unidades que ll amaremos "departa­
mentos" en adelante). 

En los cuadros anexos presentamos la enumera­
c ión de las unidades político-administrativas y la 
información sobre crímenes y hurtos en algunos 
años anteriores (1960, 1965, 1970 y 1975)9

·
10.EI 

segundo conjunto es similar al anterio r pero referi­
do a 1990 y, para efectos de comparac ión, a 1989, 
1985 y 1980. 

8 Se excluyen, por tanto, los casos de accidentes de tránsito y 
los de muerte en combate de personal que no pertenece a las 
fuerzas armadas regulares. 

9 La in formac ión ad iciona l sobre los factores que a nuestro 
jui c io pu eden contribuir a explica r empír ica mente la crimina­
lidad están a disposi c ión del in teresado. 

' 0 Las fuentes de los datos son: DANE y, para homicidios y 
hurtos, Po li c ía Nac ional. En genera l, nuestro método es simi­
lar al seguido por Eh rli ch (1973 ) para su investigación del 
caso de E. U., aunque nuestras var iab les exp licativas no son 
iguales deb ido a probl emas de insufi c iencia o ca li dad de la 
informac ión colombiana; en part icu lar, ca recíamos de infor­
mac ión soi.Jre distribuc ión de ingreso por departamentos. 
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Para cada uno de los dos "universos" ("1980" y 
"1990") se construyeron 4 variables a explicar de 
manera independiente: 1. tasa de "asesinatos" (nú­
mero de homicidios intencionales por cada 10.000 
habitantes en cada uno de los departamentos) 11

, 2. 
crecimiento de la tasa de asesinatos (variación 
porcentual de la variable anterior con respecto a 
1970 ó a 1985), 3. tasa de hurtos (hurtos por cada 
1 0.000 habitantes en cada departamento) y 4. 
incremento de la tasa de hurtos (variación de la 
variable anterior con respecto a 1970 ó a 1985). 

Esas variables se trataron de explicar regresándolas 
contra grupos de variables independientes que 
fuesen reflejos estadísticos aproximados de aque­
llos factores que pudiesen constituirse en un acica­
te o incentivo a la comisión del crimen o, por el 
contrario, en un elemento inhibitorio, esto es, de 
costo. Así, para cada variable dependiente se co­
rrieron varias regresiones inc luyendo en cada una 
de ellas simultáneamente diversas variables inde­
pendientes referidas a factores de impulso o repre­
sión del crimen 12

. 

A. 1980 

Los cuadros 1 a 4 muestran los res u Ita dos de 
regresiones alternativas para cada una de las 4 
variables a explicar y correspondientes al universo 
"1980". 

El cuadro 1 presenta los resultados de 4 regresio­
nes para la primera variable dependiente: tasa de 
asesinatos en 1980. Las variables independientes 
ensayadas fueron las siguientes: 1. logaritmo del 
PIB real departamental per cápita de 1975 (Y1975 ), 
"proxy" del ingreso real inicial , factor que, supues­
tamente, genera incentivos a la criminalidad: a 

11 En adelante se entenderá por "asesinato" el delito de 
homic idio intenc ional, aunque en la leg islac ión colombiana 
este términ o impli ca un delito de homi cidio con agravantes. 

12 Como se menc ionó, se hicieron dos análi sis de corte trans­
versal: uni verso departamental de 1980 y universo departa­
mental de 1990. Con ello procuramos enco ntrar relac iones 
inmunes a la influenc ia del simpl e transcurso del ti empo. 
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mayor riqueza social , mayor, ceteris paribus, el 
beneficio esperado por el criminal de violar la ley, 
2. tasa de crecimiento del PIB real entre 1975 y 
1980 (CR7580; como variable sustitutiva de la 
anterior y con razonamiento similar), 3. aumento 
del grado de necesidades bási cas insatisfechas en 
cada departamento entre 1973 y 1985 (DNBI), 
«proxy» de un incremento previo de pobreza que 
podría inducir a la criminalidad13

, 4. tasa de mor­
talidad infantil en 1980 (TMI80), "proxy" del nivel 
contemporáneo de pobreza, 5. aumento del grado 
de cobertura de la educación primaria entre 1975 
y 1980 (DPRM8075), "proxy" de los mayores gra­
dos de control social y mayor aversión individual a 
la violación de las normas14

, 6. aumento del grado 
de urbanización entre 1951 y 1985 ó 1964 y 1985 
(DURB8551 o DURB8564)15 y 7. aumento de la 
relac ión entre personas llamadas a juic io por crí­
menes (asesinatos o hurtos) y número de crímenes 
entre 1975 y 1980 (DJUCR807), "proxy" de un 
aumento previo del grado de eficiencia del apara­
to de justicia como factor de costo para el criminal 
de violar la ley y disuasivo de la comisión de 
ase si natos 16 

·
17

. 

El cuadro 1 y los demás cuadros incluyen el valor 
de la constante (C) introducida en cada regresión. 

Un factor común a las 4 ecuaciones del cuadro 1 
es la relación inversa entre el avance de la pobre-

13 No necesari amente por desespero sin o por refo rzar una 
creencia de que sujetarse a la ley "no paga", en tanto que 
violarla es un ca mino para acceder a la riqueza. 

14 La hipótesis de rac ionalidad en el acto deli cti vo no se viola 
al usar va riabl es educa ti vas en la explicación: « . . Th e premium 
that an indi v idual places above hi s opportunity cost befa re 
engaging in an ill egal act is a mesure of th e value he places on 
legitimacy (a n ideologica l consideration) .. . » (North 1981 , p.11 ). 

15 El grado de urbani zac ión se mide como la proporc ión de 
quienes habitan las cabeceras munic ipales. Este factor puede 
eleva r los costos individuales de co meter crímenes pero tam­
bién los benefi c ios individuales de ello, dependiendo de la 
etapa de desarrollo de la sociedad. Así, podemos esperar 
signos positivos o negativos del coefi c iente de esta variable en 
estas regresion es . 



Cuadro 1. ECUACIONES DE ASESINATOS EN 1980 

V. Explicativas Ecuación 1 Ecuación 11 Ecuación 111 Ecuación IV 

Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia 

% 

e -4,336 1 99 -5,0266 
DNB I -0, 1344 99 -0,1 11 2 
DPRM8075 0,0741 95 0,0664 
TMI80 0,0812 
D)UCR807 -12,5 108 90 -12,7699 
DURB855 1 
Y1975 0,2836 95 0,3295 
CR75 80 
R2 50. 2 57 .8 

F 4.8 99 4.9 

(n.s. ) no signifi ca tiva. 
Fuente: Cá lculos de los autores. 

za, medido por el aumento del grado de neces ida­
des básicas insatisfechas, y la magnitud de los 
asesinatos. El coeficiente se muestra sufi c iente­
mente robusto a las especificaciones alternativas 
en el rango (-0.1 O, -0.13) y sus ni ve les de signifi­
cancia, de acuerdo con el estadístico t, osci lan 
entre 95% y 99%. Aunque a priori se hubiese 
esperado una relación directa entre el avance de la 

16 Como «proxy>> del aumento del grado de ef ic iencia de la 
just ic ia podría utili za rse alternativamente el aumento de la 
relac ión entre sumari os y c rímenes. Esta va ri able podría esta r 
menos influida por las prop ias pres iones de los c riminales 
que la referida a llamados a jui c io y, por ta nto, tener más 
probab ilidades de ser rea lmente exógena (debemos esta ob­
servación a M auri c io Rub io). 

17 Util izando pequeños modelos ca librados numéri ca mente 
se puede demostra r que: 1. la evo luc ión de la seri e temporal 
de la tasa de cr im inali dad pu ede obedecer a facto res como los 
de crec imiento del ingreso soc ial y ca mbio en la efi c ienc ia de 
la just ic ia, 2. la evoluc ión de es ta seri e, no obstante lo ante­
rior, podría ca racteri za rse como exp los iva (es dec ir, con una 
raíz unitari a, al menos) en el evento de que un «shock» de 
crimina lidad genere una congestión del sistema judic ial y, por 
tanto, reducc iones en el costo individual de v io lar la ley, lo 
cual parece bastante sugestivo pa ra el caso colombiano de los 
dos pasados decenios (Posada, 1 994). En efecto, auto res como 
Oqui st (1 979) y Hartl yn (1 993 ) han hecho énfas is en el atraso 
de la justic ia como ca usa de v io lenc ia en Co lombia. 

% % % 

99 -0,2987 (n. s. ) -1,7385 95 
95 -0,1028 95 -0, 1029 99 
95 
95 
95 

96,0243 99 
99 

3,4 191 99 3,2 193 99 
44. 1 60.5 

99 8.24 99 10.2 99 

pobreza y la comisión de ases inatos, hipótes is por 
lo demás usada tradicionalmente en las interpreta­
c iones "soc iologistas" de la vio lenc ia, es muy inte­
resante hallar que en Colombia, ya para fines de 
los setenta y principios de los ochenta, la pobreza 
había dejado de ser, si es que alguna vez lo fue, 
una causa importante de violencia18. 

En las dos primeras ecuac iones reportadas en el 
cuadro 1 fi gura el coefic iente del PIB departamen­
tal per cápita previo (de 1975), la variab le «proxy» 
de la riqueza socia l. Tal como se había supuesto, 
el coefic iente de esta variab le resu ltó positivo y 
adoptó va lores signifi cativos al 95% y 99% de 
confiab ilidad; más aú n, estos parecen oscil ar en 

18 Sin embargo, se inc lu yó otra "proxy" del grado de pobreza 
(ecuac ión 11 ): la tasa contemporánea de mortali dad infant il 
(TMI 80). Esta var iable se mostró estadísti ca y pos iti va mente 
in f lu ye nte sobre la tasa de ases in atos (co n 95% de 
signi fica nc ia). Pero dicha va ri ab le probabl emente refleja en 
mayor med ida las condic iones de "pobreza soc ial" en materi a 
de sa lubridad y agua potabl e en zonas de coloni zac ión , que 
a su vez son de crec iente r iqueza y v io lenc ia, y sólo en menor 
medida la situac ión de pobreza ind iv idual de potenc iales 
homic idas. Gaitán (1 994) encuentra que la tasa de mortalidad 
in fant il no exp lica la vio lencia en un anál isis de ci fra s agrega­
das nac ionales de var ios períodos. 
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un rango relativamente estrecho (0.28, 0 .33) se­
gún la espec ificac ión de la ecuación. Al parecer, 
el signo pos itivo de este coefi c iente nos indica 
que, en la época anali zada, la expansión de la 
riqueza regional antecedía al aumento de la cri­
minalidad . 

En las ecuac iones 111 y IV del cuadro 1 se sustituyó 
esta vari able po r su tasa de crec imiento en el 
quinquenio previo y los resultados confirman lo 
previamente hall ado: cuanto mayores son las tasas 
previas de crec imiento del ingreso rea l per cápita 
departamenta l, mayor es la tasa de asesinatos. De 
nuevo, los coefic ientes resultaron signifi cativos (a l 
99%) y robustos a cambios en la espec if icac ión. 

El crec imiento de la cobertura de la educac ión 
primari a en el quinquenio anteri or resul tó con una 
"influencia" estadística pos itiva sobre la tasa de 
ases inatos de 1980 (s iendo robusto y significativo 
el va lor del coefi c iente). Este signo resulta inespe­
rado, pero probablemente nos indi ca que el verda­
dero efecto d isuas ivo de la educac ión sobre la 
criminalidad resultó en ese entonces bastante dé­
b il y dominado por aquellos factores que impul sa­
ron al alza la comisión de ases inatos y cuya ocu­
rrencia o desarro ll o se produjo paralelamente con 
el de la mayor cobertura en educac ión primari a19 . 

El crec iente grado de urbani zac ión en los 3 dece­
nios anteri ores20 se mostró pos itiva y estadísti ca ­
mente influyente sobre la tasa de ases inatos (s igno 
pos itivo y va lor signi ficati vo del coefi c iente con 
99% de signi fica ncia: ecuación IV). Este hall azgo 
parece corroborar una intui c ión acerca de la natu­
raleza de la criminalidad co lombiana rec iente: al 
menos desde fin es de los años 70 dejó de ser 
princ ipalmente rural, extendiéndose a las c iuda­
des. 

19 Con todo, no puede descarta rse la h ipótesis de prob lemas 
de ca lidad de la educación o de inducción a situaciones de 
frustración que conduzcan, a su turno, a la crimina lidad. 

20 En el aná li sis se u ti 1 izó el período 195 1-85 por razones de 
disponib il idad estadíst ica. 
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El factor de costo para el potencial criminal inc lui­
do en las ecuaciones 1 y 11 alude a la efi c iencia de 
la justi c ia penal. Este factor es, como ya se men­
c ionó, la tasa de aumento de la relación entre los 
ll amados a jui c io y el número de crímenes entre 
1975 y 1980. El signo de su coefic iente resultó 
negativo y éste parece relativamente robu sto ante 
cambios (no necesari amente grandes, es c ierto) de 
especifi cac ión. Su nivel de significancia se en­
cuentra entre 90% y 95%. 

Las 4 regres iones anteriores arrojaron coefi c ientes 
de determinac ión múltiple (R2

) que osc il aron entre 
0.44 y 0.61, nive les relativamente altos para regre­
siones de corte transversal, y nos di cen que entre 
44% y 61% de la vari abi 1 idad (vari anza) de la tasa 
de asesinatos de 1980 puede expli ca rse estadísti ca­
mente recurriendo a algunas de las va ri abl es ante­
ri ores. La confiabilidad con la cual se puede acep­
tar lo anterior es relativamente alta a juzga r por el 
estadísti co F de cada regres ión y por su nive l de 
signi f icancia (95% o más) . 

Cuando intentamos entender el comportamiento 
de la tasa de crec imiento de los ases inatos en el 
período 1970-80 encontramos 3 vari ables signifi­
cativas que expli ca rían poco más de un terc io de 
su vari anza (R2 ajustado: 0.345; véase el cuadro 
2). Estas 3 vari ables fueron la tasa de crecimiento 
del grado de analfabetismo entre 1973 y 1985 
(DANFM5), el aumento porcentual del grado de 
urbani zac ión21 y el aumento po rcentual del grado 
de necesidades básicas insati sfechas (DNBI). Las 3 
va ri abl es influyeron positi vamente sobre el crec i­
miento de la tasa de asesinatos, con nive les de 
confiabilidad (individual y conjunta, según sus 
estad ísticos t y el estadísti co F) de 95%. 

Algo curioso surge a primera v ista al comparar los 
resul tados de las regres iones del cuadro 1 con los 
del cuadro 2: el aumento del grado de neces idades 

21 Aumento entre 1964 y 1985, no p lenamente coi nc idente 
por prob lemas estadíst icos. 



Cuadro 2. ECUACIONES DE CAMBIO EN ASESI­
NA TOS 1970-1980 

V. Explicativas Ecuación 1 Ecuación 11 

Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia 
(% ) (% ) 

e 1.4399 (n.s.) 1,4026 (n.s. ) 
DNB I 0,0953 95 O, 1003 95 
DANFM5 0,2 12 4 99 O, 1874 95 
DURB8564 79,9089 95 74, 1249 95 
R2 34.5 43.2 
F 3 .5 95 3.6 95 

(n.s. ) no signi fica ti va . 
Fuente: Cá lculos de los autores. 

básicas insatisfechas tiene un efecto estadíst ico 
negativo sobre la tasa de ases inatos pero positivo 
sobre su tasa de crec imiento. 

No obstante, si se anali za con mayor detalle el 
asunto puede concluirse que, según los resultados 
de las regresiones de ambos cuadros, la tasa de 
asesi natos está directamente asociada a un au­
mento del grado de neces idades básicas insatisfe­
chas en un lapso relativamente cercano pero 
inversamente asoc iada a ta l aumento con un reza­
go mayor, siendo más fuerte esta influenc ia negat i­
va que la primera, como se puede deducir al 
comparar los coefic ientes del cuadro 1 con los del 
cuadro 222 • 

22 Según el cuadro 1 se tiene la siguiente ecuac ión: 

(1) Y, = a . I'J. x, + ... 

Pero según el cuadro 2 tendríamos la siguiente ecuac ión 
(entendida la tasa de crec imiento como diferenc ia de loga­
ritmos) : 

(2) y r - Y r.; = B . I'J. Xr + ... 

Por tanto, podemos suponer que: 

(3) Yr= B .I'J.X r -a . I'J.X r.; + ... 

En las regresiones el coefic i e n te ~ resultó inferior al coefic ien­
te a. Una forma de interpretar todo esto es la siguiente: en las 
regiones donde se red uce la pobreza tiende a generarse poste­
riormente más crimina li dad; pero una vez que se "afianza" la 
vio lenc ia all í, una desace lerac ión de la reducc ión de la 
pobreza puede ocasionar una vio lenc ia ad ic ional, aunque de 
intensidad secundaria. 

La tercera vari ab le a exp li car fue la tasa de hurtos 
(hurtos por cada 1 0.000 hab itantes) de 1980. En el 
cuadro 3 se consignan los resultados de dos regre­
siones de esta tasa contra una constante y dos 
variables, en un caso, y cuatro, en el otro. 

La primera regresión de esta va ri ab le (ecuac ión 
del cuadro 3) incluyó como variables exp li cativas 
el aumento del grado de neces idades básicas insa­
tisfechas y la tasa de crecim iento del PIB rea l entre 
1970 y 1980. La segunda regresión (ecuación 11 
del cuadro 3) incl uyó, además de lo anterior, el 
aumento de nuestro indicador de eficienc ia de la 
justicia penal (la tasa de aumento de la relación 
entre ll amados a jui c io por crimen y el número de 
crímenes entre 1975 y 1980) y el aumento de la 
cobertura de la educac ión primaria entre 1970 y 
1980. 

Como se aprecia, los coefic ientes de las dos varia­
bles comunes a ambas regres iones conservan sus 
signos y, dentro de un rango aceptab lemente estre­
cho, sus magnitudes. En estas regresiones vo lve­
mos a encontrar lo hallado en las correspondientes 
a la tasa de ases inatos: a mayor pobreza (med ida 
también por el aumento del grado de necesidades 
básicas insatisfechas), menor la tasa de hurtos, y a 
mayor riqueza regional, mayor la tasa de hurtos. 

En la segunda de las regres iones para la tasa de 
hurtos encontramos que: 1. la efic ienc ia de la 
just ic ia tiene un efecto negativo sobre ese fenóme­
no (significativo con 95% de confiabi lidad) y 2. la 
tasa de aumento de la cobertura en educación 
primaria (en los 1 O años anteriores) está directa­
mente asoc iada a la tasa de hurtos . De nuevo, las 
regres iones exp li ca n una buena parte de la vari anza 
de la variable dependiente, en el caso de hurtos, 
entre 37% y 50%. 

Estos hall azgos son, pues, en términos generales, 
semejantes a los reportados en el cuadro 1 sobre la 
tasa de asesinatos: cuanto mayores son el creci­
miento económico y el avance de la educac ión 
primaria y menores el incremento de la pobreza y 
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Cuadro 3. ECUACIONES DE HURTOS EN 1980 

V. Explicativas Ecuación 1 Ecuación 11 

Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia 
(% ) (% ) 

e 0,2 604 (n.s.) -8, 11 11 (n.s. ) 
DNBI -0,509 1 95 -0,6632 99 
DI>RM8070 0,2502 95 
DJ UC R807 -69, 1965 95 
CR7080 15,0902 95 21, 0071 99 
R2 37,6 50,2 
F 6,33 99 4,79 99 

(n.s.) no significa ti va. 
Fuente: Cálculos de los autores. 

la efic iencia de la justicia, mayores son las tasas de 
hurtos y de asesinatos. 

Cuando se buscó regresar el crec imiento de la tasa 
de hurtos entre 1970 y 1980 se lograron identifi ca r 
4 ecuaciones aceptables (cuadro 4). Con cualquie­
ra de éstas se puede expli car un tercio o un poco 
más de la varianza de la var iab le dependiente. Así 
como en el caso del crec imiento de la tasa de 
ases inatos, se halló que el aumento de la pobreza 
muestra una influencia positiva sobre la ve locidad 
de crecimi ento de la tasa de hurtos (ecuac ión 1, 
cuadro 4), en tanto que la tasa de crecim iento del 
PIB rea l entre 1975 y 1980 mostró una in f luencia 
negativa (ecuación 11 , cuadro 4). 

En tres de las ecuaciones exp lica tivas de la tasa de 
crec imiento de la tasa de hurtos se encontró evi­
dencia de una asoc iac ión pos itiva de ésta con el 
aumento de la cobertu ra en educac ión secundaria 
entre 1975 y 1980; más aún, su coeficiente se 
mostró robusto ante camb ios de espec ificac ión y 
signifi cativo al 95% de confiabi li dad. 

En las ecuaciones 111 y IV del cuadro 4 se incluyó la 
tasa de aumento de la mortalidad infanti l entre 
1970 y 1980. Su coefi c iente resultó positivo (y 
robusto al cambio de especificac ión) y sign ificati­
vo al 95%. De nuevo, parece presentarse eviden­
c ia de que la ace lerac ión de uno de los síntomas 
de la pobreza soc ial, específicamente el referido a 
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mortalidad infantil , se asocia pos1t1vamente a la 
ve locidad con la cual puede aumentar la tasa de 
hurtos. 

Finalmente, la tasa de crec im iento del grado de 
urbani zac ión (en el período 1964-85) se mostró 
asoc iada positivamente al ritmo de crecimiento de 
los hurtos, as í como lo habíamos reportado para el 
caso de l crec imiento de los asesinatos. 

B. 1990 

Un análi sis sim ilar al anterior se rea li zó para las 
c ifras sobre tasas de ases inatos y hurtos de 1990 y 
para sus tasas de variación en el qu inquen io 1985-
90. Sus resultados se presentan en los cuadros 5 a 
8. 

Para exp li ca r la tasa de ase si natos de 1990 (cuadro 
5) se incluyeron, además de las variab les utiliza­
das para el aná li sis correspondiente a 1980, las 
siguientes: el aumento del número de estab lec i­
mientos bancarios en la región entre 1982 y 1989 
(DENTBAN), "proxy" de la ve locidad de creci­
miento de la riqueza en la zona; la tasa de aumen­
to de l número de juzgados penales (despachos 
judiciales) entre 1980 y 1990 (DJUZ); la propor­
c ión de las transferencias de l gobierno centra l 
recibidas por los departamentos y munic ipios con 
respecto al PIB departamental de 1990 (TTRAPIB) 
y el grado de tributac ión departamental y munic i­
pa l con respecto al PIB departamental de 1990 
(TTRIPPIB). Las dos últimas var iables fisca les pue­
den considerarse como otras "proxies" de la rique­
za regional2 3

. 

Todas las variab les utilizadas en las tres regres io­
nes del cuadro 5 se mostraron significativas a 
ni ve les de 95% o 99% y las regres iones pueden 
expli car entre la mitad y dos tercios de la var ianza 
de la tasa de asesinatos. 

23 Aún a simp le v ista puede observarse una relación positiva 
hasta 1990 entre las transferenc ias a las regiones y su n ivel de 
PIB per cá pita. El sistema de las transferenc ias vigente hasta 
1990 era regresivo, así que la va ri ab le referi da a tra nsferen­
c ias puede considerarse como "proxy" de la riqueza reg ional. 



Cuadro 4. ECUACIONES DE CAMBIO EN HURTOS 1970-1980 

V. Explicativas Ecuación 1 Ecuac ión 11 Ecuación 111 Ecuac ión IV 

Coeficiente Significancia Coeficiente Signifi cancia Coeficiente Significancia Coeficiente Siginificancia 
(%) 

e -33,1152 95 -39,9778 
DNB I 2,4359 99 
DSEC8075 2,163 1 
DTMI8070 
DURB8564 
CR7580 -61 ,24 14 
R2 41.5 30.7 
F 15.6 99 4.87 

(n. s. ) no signifi cativa. 
Fuente : Cálculos de los autores. 

Tal como se aprecia en el cuadro 5, las variab les 
"prox ies" de la riqueza social uti lizadas en las 3 
ecuaciones exp li cativas de la tasa de asesi natos 
tienen coefi c ientes positivos, en tanto que la va­
riabl e que hemos utilizado para indicar un creci­
miento de la pobreza (e l aumento de las neces ida­
des básicas insatisfechas) tiene un coeficiente ne­
gativo. De nuevo, puede decirse que para 1990, 
como para 1980, la tasa de ases inatos estuvo aso­
c iada di rectamente al avance de la riqueza social; 
no al de la pobreza. 

A diferencia de lo encontrado para 1980, y más en 
línea con los resu ltados esperados, la creciente 
cobertura de la educación primaria (en el período 
1985-90) estuvo asociada de manera negativa con 
la tasa de asesi natos en 1990. 

Las dos variabl es con las que intentamos medir la 
influencia de la justicia arrojaron coeficientes de 
signo contrario. Aquélla que habíamos ensayado 
para el aná li sis de 1980 como "proxy" de l avance 
de la efic iencia de la justic ia (DJUCR908, esta vez 
en el período 1980-90) conti nuó mostrando signo 
negativo (y significativo a niveles de 95% y 99% 
según la espec ificación de cada ecuación en la 
que se incluyó); la otra var iab le (DJUZ: el aumento 
de los despachos judic iales) mostró una asocia­
ción positiva con la tasa de asesi natos. 

(%) (%) (%) 

99 

95 

95 

95 

-34,0475 99 -48,9156 99 

2,0121 95 2,1236 95 
0,5713 95 0,5354 95 

132 7,7809 95 

34.2 39.1 
5.5 95 4.1 95 

El coeficiente de la vari ab le DJUCR908 muestra 
que cuanto mayor es la efic ienc ia de la justicia 
penal menor es el vo lumen de los crímenes, ta l 
como lo predicen los modelos teóricos. El coefi­
ciente de la va ri able DJUZ parece mostrar si mple­
mente que el número de despachos judicia les au­
menta en fo rma pasiva detrás del incremento de la 
cri minalidad. M ás importante aún, estos resulta­
dos sugieren que sin un aumento de la efic ienc ia, 
un mayor número de juzgados no tiene efecto 
contrarrestante del número de delitos. 

El aumento de la tasa de asesinatos entre 1985 y 
1990 pudo exp licarse en un alto grado con algu­
nas de las variables ya menc ionadas (cuadro 6), 
pero fue necesar io incluir una va ri ab le ficticia (una 
«dummy» denominada DUMMA) para distinguir 
la situación de cri minalidad en el departamento de 
Antioquia en ese quinquenio, espec ialmente agu­
da, de la del resto del país . Esta inclusión, más que 
una excepción a las tes is centrales, debe conside­
rarse como la manera de tratar un caso extremo, 
en vista de que Antioquia es una de las regiones 
más prósperas, de menor pobreza (sobre todo en 
términos de neces idades básicas insatisfechas) y 
de mayor cobertura educativa del país. 

Aunque se repitió, en térmi nos cua li tativos, el re­
sultado encontrado para 1980 referido a la asoc ia-
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Cuadro 5. ECUACIONES DE ASESINATOS PARA 1990 

V. Explicativas Ecuación 1 

Coeficiente Significancia 

e 
D NB I 
DPRM9085 
DJUCR908 
DJUZ 
DENTBAN 
TTRAPIB 
TTRIPIB 
R2 
F 

(n.s.) no significativa. 
Fuente: Cá lculos de los autores. 

-2,8745 
-0,2463 

-2 ,195 1 
9,6012 

0,041 
15,5127 

69.1 
7.6 

(n.s) 
95 

99 
95 
99 
99 

99 

ción pos iti va entre aumento de l grado de DNBI (e l 
indicador de mayor pobreza) y el aumento de la 
tasa de ases inatos, en esta ocasión su coefic iente 
resultó tan bajo (en cualquiera de las tres regresio­
nes) que prácticamente puede afirmarse que la 
tasa de ases inatos y su misma acelerac ión se aso­
c iaron positivamente con el avance de la riqueza 
soc ial, y no con el de la pobreza (coefic ientes 
pos itivos para crec imiento de estab lec imientos 
banca rios y del PIB regional entre 1985 y 1990: 
cuadros 5 y 6)24

. 

La tasa de hurtos de 1990 se intentó exp l icar con 
algunas de las va riabl es ya mencionadas. La única 
va ri able asoc iada positivamente con aquélla fue el 
nive l previo de cobertura en educac ión secundari a 
(cuadro 7). 

La "influencia" pos iti va de la educación secunda­
ria sobre la tasa de hurtos probablemente nos está 
d ic iendo que en regiones en las cuales había avan­
zado más la educac ión se produjeron posterior­
mente más hurtos y que el tipo de deli tos contra la 
propiedad denunciados (y registrados en las esta-

24 Este hall azgo refuerza el de Cárdenas (1993), según el cua l 
los departamentos que crecieron su producto a las tasas más 
elevadas en el período 1960-89 experimentaron, simultánea­
mente, las mayores tasas de homicid ios. 
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Ecuación 11 Ecuación 111 

Coeficiente Signifi canci a Coeficiente Significancia 

-8,5573 95 -1 ,6826 (n.s.) 
-0,32 46 95 -0,2957 95 

-13,4659 95 
-2 ,2289 95 

14,64 11 95 14,6664 99 
0,0381 99 

238,2508 95 
51. 1 58.4 

7.6 99 7.6 99 

dísti cas) como hurtos es proporc ionalmente mu­
cho menos frecuente en las zonas atrasadas. Las 
var iabl es "prox ies" de la riqu eza soc ial o de su 
aumento no se asoc iaron positivamente con la tasa 
de hurtos, mientras que el aumento previo de la 
efic iencia de la justi c ia penal (entre 1980 y 1990) 
mostró su efecto deprimente sobre la magnitud de 
los hurtos (cuadros 7 y 8)25 

C. Crecimiento económico y criminalidad 

Aunque el crec imiento económico (del ingreso y 
la riqueza) de la soc iedad es uno de los facto res 

25 Con un ejerc ic io econométri co que tiene en cuenta simul­
tá neamente los datos departamentales y ambos períodos (de­
nominado de «panel») se lograron, en términos generales y 
cuali tati vos, res ultados simil ares a los ya refer idos pa ra asesi­
natos y hurtos. En efecto, para ases inatos se encontró que el 
crec im iento económico del período 1975-80 y la part ic ipa­
c ión tota l de las transferencias en el PIB regional en 1980-90 
(TTRAPIB) tenían in fluenc ia pos iti va signifi ca tiva sobre la tasa 
de ases inatos en el decenio 1980-90, mientras que el aumen­
to de la efi c ienc ia judi c ial (la var iab le DJUCR908 ya mencio­
nada) y el aumento de la pobreza (a umento de las neces ida­
des bás icas in satisfechas: DNB I) tenía n influencia negat iva y 
signi ficat iva (cuadro 9) . En el caso de la tasa de hurtos de 
1980-90, las var iab les de efi c ienc ia judi c ial, crec imiento eco­
nómico y aumento de pobreza mostraron la misma c lase de 
inf luencia que cuando se trata de ases inatos, en tanto que 
mostró influenc ia negativa el aumento de la tasa de esco laridad 
primari a y secundaria en el período 1973-85, DESC7385. 
(cuadro 1 0). 



Cuadro 6. ECUACIONES DE CAMBIO EN ASESINATOS PARA 1990 

V. Expli cativas Ec uació n 1 

Coeficiente Significa ncia 
(%) 

e 
DNB I 
D)U CR908 
D)U Z 
C R8589 
DE NTB AN 
DUMMA 
R2 

F 

(n.s. ) no signifi cati va . 
Fu e nte: Cá lcu los de los autores . 

0,8036 
0,0206 

-0 ,1627 
0,7947 

1,71 05 
65.5 
9.03 

95 
95 
95 
90 

99 

99 

Ecuación 11 

Coeficiente Significancia 
(% ) 

0,8419 99 
0 ,0331 95 

-0, 1708 95 
0,8508 95 

0,00 18 95 
1,7048 99 

70.9 
8. 78 99 

Cuadro 7. ECUACIONES DE DE HURTOS PARA 1990 

V. Expli cativas Ecuación 1 

Coeficiente Signi fica ncia 

e -20,688 1 
DNBI 
SECUN85 
D)UCR908 
DENTBA N 
TTRIPIB 
DTTRAPIB 
R2 

F 

(n.s.) no s ignificativa. 
Fue nte: Cálc ulos de lo s a uto res. 

-1,4436 
0,3 71 5 

-5,5 403 
-0,0644 

60.2 
7.2 

(% ) 

95 
99 
90 
95 
95 

99 

Ecuación 11 

Coeficie nte Signi fica ncia 
(% ) 

-0,4076 (n. s. ) 
1,6146 99 

5,9509 95 

-5 47,0571 95 

60.5 
10.2 99 

Cuadro 8. ECUACIONES DE CAMBIO EN HURTOS PARA 1990 

V. Exp licativas Ec uación 1 Ecuac ión 11 

Coeficiente Significanc ia Coeficiente Signifi cancia 
(% ) (%) 

e 0,2617 (n.s. ) -0,0583 (n.s. ) 
DNBI 0,0183 95 0,027 1 95 
SECUN85 0,0111 95 
DSECUN -0,8971 95 
D) UC R908 -0 ,1843 99 -0, 1844 9 5 
CR8589 
DUMM A 1,29 78 99 1,4999 99 
R2 77.5 74.1 
F 16.4 99 13 .5 99 

(n.s.) no signifi ca ti va. 
Fuente: Cá lcu los de los a utores. 

Ecuació n 111 

Coefic ie nte Significancia 
( % ) 

0,7864 95 
0 ,0284 95 

-0 ,1939 95 

6,4592 95 
0 ,0021 95 
1,7037 99 

69 .9 
8.37 99 

Ecuación 111 

Coeficiente Significancia 
(% ) 

-7, 1028 (n.s. ) 
-1,6401 99 

-5,4912 95 
-0,074 1 95 

-25 ,4897 95 
63. 1 

8. 1 99 

Ec uación 111 

Coeficiente Signi ficancia 
(% ) 

-1,0095 (n. s .) 
0,0241 95 
0 ,0115 95 

-0, 1998 99 
6,55 18 95 
1,5648 99 

80.9 
15. 3 99 
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Cuadro 9. ECUACIONES- PANEL DE ASESINATOS 1980-1990 

V. Explicativas Ecuación Básica Ecuación de Residuos 

Coeficiente Siginificancia 
(%) 

Coeficiente Significancia 
(%) 

e 
z 
DJUCR908 
D NBI 
TTRAPI B 
CR7580 
R2 (Centr. ) 
R2 (No Centr.) 
T*R2 

F 

(n. s.) no sign ificativa. 
Fuente: Cá lcu los de los autores. 

-0,46 19 
-0,2518 
3,0862 
5,1012 

52.3 
52.4 
25.1 

95 
99 
95 
99 

0,2036 
-2,25 44 
-0,4634 
-0,25 19 
3,0936 
5,0966 

58.8 
90.7 
43.5 
12.1 

(n.s.) 
99 
95 
99 
95 
99 

99 

Cuadro 10. ECUACIONES- PANEL DE HURTOS 1980 - 1990 

V. Explicativas Ecuación Básica Ecuación de Residuos 

Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia 

e 
z 
DJUCR908 
DN BI 
CR7580 
DESC7385

1 

R2 (Centr.) 
R2 (No Centr.) 
T*R2 
F 

(n. s. ) no sign if ica tiva. 

(%) 

-53, 1043 (n.s. ) 
-2,658 1 99 
95,0109 95 

-26,3376 95 
52 .4 
52 .5 
25.2 

(%) 

21 ,1601 95 
-14,0236 99 
-85,4284 95 

-1,11 84 99 
100,5261 95 
-13,8146 90 

54.7 
85 .2 
40 .9 
10.1 99 

1 DESC7385 cor responde al aumento de la cobertura en esco laridad primaria y secundaria entre 1973 y 1985. 
Fuente: Cálcu los de los autores. 

que puede inducir a la mayor cr iminalidad, es 
claro, como ha sido reconocido desde hace mu­
cho tiempo, que si ésta supera c iertos límites pue­
de ser un ser io obstácu lo al avance de la econo­
mía, bien por sus efectos inmediatos y nefastos 
sobre el orden económico o bien por la necesidad 
de destinar recursos a combatir la criminal idad en 
detrimento de otros fines, varios de estos de ca rác­
ter productivo. 

Para someter a prueba la hipótes is anterior en el 
caso co lomb iano, conside ramos que podía 
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resumirse dic iendo que la relación entre la tasa de 
creci miento económico y la tasa de crim inalidad 
es no linea l; adopta la forma de una parábola: 
cuando asciende la tasa de creci miento del pro­
ducto tiende a crecer la tasa de asesinatos pero, 
cuando ésta última supera un c ierto umbral, la tasa 
de crecimiento del producto comienza a declinar 
por causa del "exceso" de criminalidad26 . 

26 En defensa de esta hipótesis podemos recurrir a Huntington 
(1968). En e l tránsito de las soc iedades tradicionales a las 

modernas-desarro ll adas se acrecienta e l grado de violencia. 



De manera formal, la conjetura anter ior se puede 
expresar así: 

Utilizando el conjunto de las tasas de crec imiento 
del PIB departamental (dY) y las tasas de asesi natos 
(delitos de homic idio por cada 10.000 habitantes) 
o hurtos en cada departamento se realizaron cua­
tro regresiones de corte transversal entre los datos 
de crec imiento económico correspondientes al 
quinquenio 1975 -80 y: 1. las tasas de ases inatos 
de comienzos del quinquenio, esto es, 1975; 2. 1as 
tasas de ases inatos de fines del quinquenio (1980); 
3. las tasas de hurtos de 1975 y 4 . las tasas de 
hurtos de 198027• 

En el cuadro 11 se presentan los resultados de las 
regresiones de la tasa de crecimiento del PIB de 
1975-80 contra: l. la tasa de ases inatos de 1975 
(ASS 75) y el cuadrado de ésta, 11. la tasa de 
asesinatos de 1980 (ASS 80) y su cuadrado, 111. la 
tasa de hurtos de 1975 (HU 75) y su cuadrado y IV. 
la tasa de hurtos de 1980 (HU 80) y su cuadrado. 
Como se observa, los coeficientes presentan los 
signos correctos y son signi f icativos al 99% ó al 
95% de conf iabilidad. Por lo demás, los estadísti­
cos F de las regres iones alcanzaron un nivel acep­
table. 

Para utili za r los resultados mencionados supon­
dremos que la med ia aritméti ca de los dos coefi­
c ientes correspondientes a cada variabl e del lado 
derecho de las regres iones (uno para 1975 y otro 
para 1980) es un buen indicador del va lor de los 
coeficientes C1 y C2 de la ecuac ión enunciada 
antes para la tasa de crec imiento del PIB de 1975-
80 (dY en la ecuac ión)28 . En tal caso, podemos 

27 Este tipo de ejercicios se rep itió para 1990 y el quinquenio 
1985-90 pero los resultados econométri cos no fueron satis­
factorios. 

26 Este supuesto es vá lido en rigor si las desv iac iones está ndar 
asoc iadas a los est imadores de estos coefi c ientes no cambian 
sus tanc ialmente entre ambas est imac iones . 

Cuadro 11. PARABOLA DEL CRECIMIENTO Y 
LAS TASAS DE ASESINATOS Y HURTOS 
(Variable dependiente tasa de crecimiento del PIB 
1975 -1980) 

Regres iones V. Explicativas Coeficiente Significancia 
(%) 

e -0,375 99 
Ass 75 O, 145 99 

(Ass 75)2 -0,009 99 
R2 (aj.) 0,48 

F 12,2 99 

11 e -0,287 99 
Ass 80 0,302 99 

(Ass 80)2 -0,054 99 
R2 (a j.) 0,63 

F 21,6 99 

111 e -0,258 95 
Hu 75 0,013 99 

(Hu 75)2 -0,0001 95 
R2 (a j.) 0,21 

F 4,33 95 

IV e -0,447 99 
Hu 80 0,07 99 

(Hu 80)2 -0,002 99 
R2 (a j. ) 0,4 7 

F 11 ,69 99 

(n.s.) no significativa. 
Fuente: Cá lcul os de los auto res. 

ca lcular cuales eran aquellas tasas de asesi natos y 
hurtos compatib les con el nivel máx imo de la tasa 
de crec imiento del PIB de 1975 -8029 . 

Para el caso de asesi natos, dicha tasa resultó igual 
a 3.5 (por cada 1 0.000 hab itantes, prácÜcamente 
igual a la observada para todo el país en 1981: 3.6, 
como se anotó en la introducción) y para el caso 
de hurtos resul tó i_gual a 21. 

Al comparar estos resultados con los grados de 
cr iminalidad observados en cada departamento en 
1975 y 1980, sobresa len, por tener niveles inferio­
res en 1975 y en 1980, y tanto en asesinatos como 

29 Dado que la func ión es una parábo la (función cóncava con 
respecto al o ri gen), igualar a cero su pr imera deri vada nos 
permite hall ar aquel nivel de la tasa de criminali dad (ases ina­
to o hurto) compat ib le con la tasa máx ima de crec imiento 
económico . 

CRIMINALIDAD EN COLOMBIA 93 



en hurtos, los departamentos de la Costa Atl ántica 
(excepto Guajira) y Nariño. En los otros departa­
mentos las tasas observadas de uno u otro delito y 
en uno u otro año fueron iguales o superiores a las 
compatibles con el ritmo máx imo de crecimiento. 
Esto sugiere que en las demás regiones del país, ya 
para la segunda mitad del decenio de los setenta, 
la cr iminalidad probablemente había comenzado 
a ser un freno al crec imiento económico. 

111. CONCLUSIONES 

El aumento continuo de la criminalidad en Colom­
bia en los años setenta y ochenta, época de creci­
miento importante de su economía, merece algu­
nas reflex iones. Nuestra interpretac ión de los he­
chos, una vez repasada la evidencia empíri ca arro­
jada por el trabajo econométri co, consiste en con­
siderar que el crec imiento del producto y el au­
mento de la riqueza social , frente a un aparato 
judicial débil, inducen el aumento de la tasa de 
criminalidad, puesto que los mayores incentivos 
para delinquir no son contrarrestados por un au­
mento paralelo de los costos de asumir conductas 
criminales. 

Sin embargo, después de superar un c ierto umbral 
de criminalidad (denominado el nivel compatible 
con la tasa máx ima de crec imiento económico), la 
multipli cac ión del delito comienza a frenar el de­
sarro llo de la producción social a través de sus 
efectos sobre la inversión y el ahorro30

. Al respec­
to, nuestras estimaciones permiten concluir que 
en varios departamentos la violencia está afectan­
do ya en forma grave el proceso económico. 

Por otra parte, los resultados econométri cos con­
signados en este trabajo pueden utili za rse para 
reflex ionar sobre la validez de algunas teorías so­
bre la violencia en Colombia. En primer lugar, al 
igual que en varios de los trabajos recientes, la 

30 Uno de los modelos inc luidos en el trabajo de Posada 
(1994) il ustra esta tes is con números. 
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relac ión entre pobreza y violencia resulta inversa, 
es decir, a más riqueza más criminalidad3 1

, cosa 
contrari a a lo postulado por la sabiduría conven­
c ional. 

En segundo luga r, este trabajo arroja elementos 
que le restan apoyo a la tesi s que afirma que la 
"ausencia del Estado", entendida como la carencia 
de servicios sociales, obras públicas o mecani s­
mos de participación c iudadana, es un ac icate o 
una causa adic ional de la violencia en nuestro 
país; todo lo contrario. Esto puede afirmarse aún si 
tal tes is no fue sujeta a verificación directa y exp lí­
c ita. En efecto, las variables que están correla­
c ionadas con el tamaño del Estado (o con su "pre­
sencia", entendida en los términos anteri ores), ta­
les como el nivel de neces idades bás icas insatisfe­
chas (dependjente de la acción del Estado en infra­
estructura social), las transferencias públicas, la 
tributación regional y local y el número de despa­
chos judic iales, varían en fo rma directa con el 
nivel de la criminalidad. 

Esto no es sorprendente. En rea lidad, cuando crece 
la riqueza de una región, los servicios estata les de 
infraestructura social y otras formas de la menc io­
nada "presencia del Estado" tienden a crecer de 
manera más o menos paralela, además de que sólo 
con una lógica tortuosa se podrían estab lecer nexos 
entre la ausenc ia de muchos servicios públi cos y 
una creciente conducta criminal. Di cho de otra 
forma, las c ifras muy probablemente nos están 
sugiriendo una relación directa entre c iertas mo­
dalidades de expansión del Estado y una crec iente 
violencia o criminalidad. 

La mayor impli cac ión de po líti ca de este trabajo se 
refiere a la efi c iencia de la justi c ia, ésta sí es una 
variable que remite al verdadero corazón del Esta­
do. Las estimaciones muestran que la tasa de cr i-

3 1 Véanse, al respecto, los trabajos de Bejarano (1988), 
Cárdenas (1993), Gaitán (1994) y Montenegro (1994), entre 
otros. 



minalidad se correlac iona inversa mente con el 
grado de efic iencia de la justi cia penal. Cuando 
ésta produce resultados, el grado de criminalidad 
disminuye, y viceversa. Esto indica que todos los 
esfuerzos encaminados a elevar la efic iencia del 
aparato actual de justi c ia tienen mayor probabili­
dad de disminuir el crimen32 . En cambio, los resul­
tados econométricos muestran que aquell as medi­
das conducentes a aumentar el número de despa­
chos judiciales no tienen efecto disuasivo y sólo 
si rven para acompañar la marcha de la criminali­
dad. 

También podemos hacer algunos comentarios so­
bre las teorías que denominamos, en la introduc­
ción, del "pecado original" y las "holísti cas". Nues­
tro estudio proporciona algunos elementos de 
entendimiento de las causas del ascenso o del 
descenso de la violencia, fenómeno cuya magni ­
tud ha mostrado importantes oscilaciones en di­
versas épocas de nuestra hi stori a, como lo pueden 
mostrar las estadíst icas. La violencia, juzgada por 
su magnitud, no ha sido una característ ica secular, 
una nube que deba abrumar de manera permanen­
te la v ida de los co lombianos por deri varse de un 
pecado original, un estigma imborrab le. Por el 
contrario, las variaciones de la tasa de crimin ali­
dad pueden exp lica rse po r factores contemporá­
neos y, lo que es más importante, ésta puede 
reducirse sustanc ialmente, hasta sus proporc iones 
"normales" gracias a la acc ión del Estado en el 
ca mpo de la justi c ia. 

El estudio también ofrece respuestas alternativas a 
las de la teoría "holísti ca", que pred ica la influen­
c ia importantísima de todos los factores de la vida 
nac ional sobre el grado de violencia. En efecto, un 

32 Con base en una metodo logía de «panel>> (ser ies de t iempo 
y corte transversa l) para diferentes áreas urbanas de E.U. y 
con mejores proxies que las nuestras referidas a la eficienc ia 
de la justicia penal, Tauchen et al. (1994) encontraron una 
nítida ev idenc ia empírica del efecto disuasivo de l aparato 
jurídico pena l de ese país en la comis ión eventua l de críme­
nes, sobretodo entre jóvenes aún no iniciados en el mundo 
cri mi nal. 

tipo de ejerci c ios como el rea li zado permite arro­
jar luces sobre las variables más importantes que, 
en forma separada, determin an la magnitud de la 
violencia. Con ello se pueden aislar causas y sepa­
rar efectos para diseñar las prioridades y orientar 
las acc iones que deba ade lantar la sociedad para 
combatir la cr iminalidad de manera eficiente. 

Ya para terminar cabe reiterar la principal conclu­
sión de trabajo: es posible reducir la violencia y la 
criminalidad en Colombia mejorando los sistemas 
de justic ia y seguridad. A esta conclusión también 
han ll egado algunos trabajos rec ientes previamen­
te mencionados y se hace aún más nítida si se 
recuerda que la inmensa mayoría de las muertes 
v io lentas es ajena a móvil es políticos. 

Por ell o, no es claro ni sensato seguir afirmando 
que la cl ave del asunto se encuentra en la búsque­
da de un país más justo, más democrático y más 
ab ierto a los diferentes grupos sociales. Colombia, 
sin duda, ha buscado y continúa buscando estos 
idea les, como lo prueban sus reformas constitu­
cional y lega les rec ientes. Pero debemos recordar 
que otros países más des iguales y menos democrá­
ticos tienen tasas de criminalidad sustanc ialmente 
inferi ores a las co lombianas, sin duda porque sus 
sistemas y aparatos de justic ia y seguridad son más 
eficaces. 

Por ell o es necesario proceder al combate del 
crimen, en lugar de apelar al mito de la exp iac ión 
co lectiva de un "pecado original" o del "pecado" 
de nuestras instituc iones políticas o de nuestro 
"s istema". Se debe, entonces, combatir el crimen 
sin sentimientos de culpa co lectiva, con firmeza, 
reforzando, protegiendo y hac iendo eficaces nues­
tros instrumentos de seguridad y justi cia. 
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Anexo 1. TASA DE ASESINATOS POR 10.000 HABITANTES 

DEPARTAMENTO 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 

Antioquia 2.9 2.7 3.7 4.7 2.4 10.1 22 .6 
Atlántico 0.1 1.4 1.7 2.3 0.7 2.6 3.4 
Bolívar 0.4 0.9 1 .1 1.4 0.4 1 .6 2.5 
Boyacá 1.9 2.3 4.4 4.7 4.2 4.6 6.0 
Ca ldas 9.6 8.9 3.6 3.7 2.4 7.8 8.8 
Ca u ca 3.3 2.7 3.3 4.7 3.5 6.4 6.5 
Córdova 1.2 1.6 1.3 1.7 1.2 2.9 6.1 
Cundinama rca 2. 1 3.5 4.6 5.4 3.8 4.9 7.1 
Bogotá 1.6 2.5 3. 7 3.3 1.4 4.6 6.3 
Chocó 2.2 1.5 1.9 1.6 0.9 1.4 3.1 
La Guajira 4.0 4. 1 5.9 1.2 7.5 7. 0 
Huil a 4.0 2.9 2. 1 2.8 3.3 6.0 5.6 
Magda lena 2.0 4.6 2.3 3.0 0.3 1.5 4.9 
Meta 14.7 6.6 6. 1 9.7 5. 1 7.9 14.1 
Na riño 0.7 1.8 1.6 2.4 2.0 2.8 3.8 
Norte de Santander 4. 1 5.5 5.4 3.5 2.2 4.8 8.8 
Santander 5.8 4.5 5.1 4.5 2.0 5.1 6.2 
Tolima 8.9 5.6 4.1 4.8 4. 1 5. 1 5.2 
Va lle 6.6 4.7 3.4 3.9 0.8 6.8 8.0 
Cesar 4.8 3.0 1.3 7. 1 7.8 
Qu indio 3.4 4.7 2.7 6.6 10.8 
Ri saralda 3.1 4.8 2.9 9.1 14.0 
Sucre 1 .1 1.6 0.2 1.3 2.3 
ln tend . y Comisar. 2.2 5.7 7. 1 13.8 3.5 
Caquetá 7.2 11 .4 

Fuente: Pol icía Nacional. 

CRIMINALIDAD EN COLOMBIA 97 



Anexo 2. TASA DE HURTOS POR 10.000 HABITANTES 

DEPARTAMENTO 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 

Antioqu ia 5.8 20 .3 19.9 24.4 11 .0 21.4 16.2 
At lánti co 6.0 13.2 14.4 18.5 6.6 15 .7 18 .1 

Bolívar 2.9 7.3 8.6 16.4 5.5 14.2 20.3 
Boyacá 2.5 4.8 5.3 12 .3 12 .3 12 .8 10.0 
Ca ldas 25.3 66.4 34.4 40 .7 23.9 31.9 1 7.1 
Ca u ca 8.8 14.7 30.2 39.3 14.6 35.3 19.5 
Córdova 3.7 8.2 12 .1 10.0 11 .5 22.7 3 1.7 
Cundinamarca 6. 1 13.7 19. 6 8.6 8.6 13.0 13.2 
Bogotá 5.0 74.9 75.4 76.2 10.8 44.0 49.3 
Chocó 2.7 8.9 13.9 22.3 8.2 8 .1 14 .6 
La Guajira 5.6 4.6 10.1 5.5 11 .6 13.2 
Huil a 4.2 28.8 41.2 106.0 19.2 3 1.0 24.9 
M agdalena 7.4 15.9 13.5 16.3 3 .0 6. 1 15.9 
Meta 6.3 31.0 65.1 79.6 19.8 56.0 45.9 
Na ri ño 4.9 13.5 9.3 18.3 17.2 30.9 16.5 
Norte de Santander 3 .5 12 .6 14.3 23 .2 9.0 30.0 22.8 
Santander 7.4 21.8 39.2 36.7 6. 1 26.4 27.0 
Tolima 11 .2 32.4 35.3 51.2 21.3 38 .5 2 1.8 
Val le 10.5 33 .0 40.9 44.3 7.4 26.2 18.5 
Cesa r 7.9 8.7 8.4 14.6 8.4 
Qu indio 79.8 27.6 69.7 57 .0 
Risaralda 13.2 62.4 19 .7 38.4 48.9 
Sucre 4.9 14.7 4.1 12 .7 8.8 
lntend . y Comi sa r. 3.3 25.4 48.0 85.5 25.8 
Caquetá 31.4 36.4 

Fuente: Po licía Nacional. 
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Anexo 3. INDICE DE VARIABLES 

l. UNIVERSO 1980 

Y1975 = PIB real departamental per cáp ita in icial (de 1975). 
CR7580 = Tasa de crecim iento del PIB percápita entre 1975 y 1980. 
DNBI =Aumento en el grado de neces idades básicas insatisfechas entre 1973 y 1985. 
TMI 80 = Tasa de mortalidad infantil en 1980. 
DTMI8070 =Aumento en la tasa de mortalidad infanti 1 entre 1970 y 1980. 
DANFM5 =Aumento del grado de analfabetismo entre 1975 y 1980. 
DPRM8075 =Aumento del grado de cobertura en educación primaria entre 1975 y 1980. 
DSEC8075 =Aumento del grado de cobertu ra en educac ión secundari a entre 1975 y 1980. 
DURB8551 =Aumento del grado de urbanización entre 1951 y 1985. 
DURB8564 =Aumento del grado de urbanización entre 1964 y 1985. 
DJUCR807 =Aumento de la relación entre personas llamadas a juicio por «crímenes» y número de crímenes entre 1975 

y 1980. 

11. UNIVERSO 1990 

Y1985 = PIB real departamental per cáp_ita inicial (de 1985). 
CR8589 = Tasa de crec imiento del PIB percápita entre 1985 y 1989. 
DNBI =Aumento en el grado de neces idades básicas insatisfechas entre 1973 y 1985. 
DPRM9085 =Aumento del grado de cobertura en educación primaria entre 1985 y 1990. 
SECUN85 =Cobertura inicial de educac ión secundari a (en 1985). 
DSECUN =Aumento de cobertura secundari a entre 1985 y 1990. 
DURB8551 =Aumento del grado de urbanizac ión entre 195 1 y 1985. 
DURB8564 =Aumento del grado de urbanizac ión entre 1964 y 1985. 
DJUCR908 =Aumento de la relación entre personas llamadas a juicio por «crímenes» y número de crímenes entre 1980 

y 1990. 
DJUZ =Aumento del número de juzgados penales entre 1980 y 1990. 
TTRAPIB = Proporción de las transferencias del gobierno central hacia departamentos y muni cip ios frente al PIB 

departamental en 1990. 
DTTRAPIB = Aumento de la proporción de las transferencias del gobierno central hac ia departamentos y municipios 

frente al PIB departamental entre 1980 y 1990. 
TTRIPIB =Grado de tributación departamental frente a PIB departamental. 
DENTBAN =Aumento del número de establec imientos bancarios en el departamento entre 1982 y 1989. 
DUMMA =Dummy para Antioquia. 
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Crimen y crecimiento en Colombia 

Trabajos teór icos sobre el desarro llo han postula­
do in terdependencias entre el entorno inst ituc ional 
y las posibilidades de crecimiento de una socie­
dad. Estudios empíri cos basados en comparac io­
nes entre países tienden a sustentar estas teorías. 
Factores como la estabilidad política o la vio lencia 
han entrado a formar parte de las var iables exp li­
ca tivas en los mode los de desarrollo económico. 

Aunque la criminalidad co lombiana ha sido por 
más de cuatro décadas una de las más altas del 
mundo, sólo recientemente adquirió importancia 
en el país la estrecha relación entre la inseguridad 
y las var iab les económicas . La violencia o la justi­
cia como preocupación de las auto ridades econó­
micas en Colombia es un fenómeno de los noven­
ta. 

Tradicionalmente en nuestro medio se han consi­
derado los vínculos entre las va ri ab les económicas 
y la criminalidad en una sola vía. La pobreza, se ha 
dicho siempre, es el ca ldo de cul tivo de la v io len-

* Investigador de l CEDE- U niversidad de los Andes . Se agra­
decen los comentarios de Ca rl os Esteban Posada, Franc isco 
Thoumi , César Caba llero y Serg io Clav ija. 

Mauricio Rubio* 

cia. Un estud io reciente' desvirtúa estadísticamente 
esta ca usa lidad entre pobreza y vio lencia en el 
país pero, desafortunadamente, ha ab ierto campo 
para la teoría diametralmente opuesta : que la 
vio lencia es el resultado del acelerado crecimien­
to económ ico. 

La idea de una relación positiva entre los aumen­
tos de la riqueza social y la inc idenc ia del crimen 
no tiene mayor sustento teóri co. Las bajísimas 
tasas de cr iminalidad en las economías que más 
han crecido en este siglo, o la situación institucional 
de Europa antes y durante la Revolución Industri al 
sugieren exactamente lo contrar io . Un ambiente 
institucional no violento, donde se respeten los 
derechos de propiedad es un requisito indi spensa­
ble para el desarrollo. Una sociedad donde, por el 
contrario, el crimen se haya insta lado, tendrá tarde 
o temprano serios problemas para acumular rique­
za en el largo plazo. 

En este trabajo se pretende aportar evidencia em­
pírica para la hipótes is de que en Co lombia la alta 
y creciente criminalidad ha afectado en forma 
permanente el potencial de desarrollo económico. 

1 Montenegro y Posada (1995). 



Adicionalmente se presenta un primer esfuerzo 
por cuantifi car el monto económico de las activi­
dades c riminales en el país y lo que su dinámica 
ha impli cado en términos de c rec imiento perdido 
durante la última década. 

En la primera parte del trabajo se presenta una 
rápida v isión acerca de la situac ión actual y la 
evo luc ión del delito en el país desde los sesenta. 
La segunda parte resume lo que la teoría económi­
ca sugiere en términos de las relaciones entre las 
activ idades, lega les e ilega les, de transferenc ia de 
rentas y el c recimiento. En la tercera sección se 
cuantifi ca n dos facetas de la relación entre el c ri­
men y las variab les económicas: el impacto con­
temporáneo sobre el crecimiento y su influenc ia 
sob~e la inversión . En la última sección se resumen 
los principales resultados y se plantean algunas 
conclusio nes. 

Vale la pena hacer exp líc ito que con el presente 
trabajo no se pretende aportar elementos para la 
exp licac ió n de la dinámica de la v io lenc ia en el 
país . Por e l momento, se estudiará la relación 
entre el cr imen y la economía, únicamente en el 
sentido de los efectos del primero sobre la segun­
da. 

l. EL DELITO EN COLOMBIA 

A. Contabilidad de las actividades ilegales 

En el cuadro 1 se presenta, para 1993, un est imativo 
globa l acerca del monto anual de las activ idades 
ilegales en el país2

. 

Como se exp li ca en detalle en el anexo 1, las 
cuentas se reali za ron en forma muy conservadora, 
de manera que los montos del cuadro 1 se puedan 

2 Parece pertinente contabilizar no sólo las act ividades crim i­
nales, si no todas las co nductas que aunque no se cons ideren 
de li tos en Co lombia, constituyen transferencias ilega les de 
riqueza. 
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interpretar como la cota mínima de las sumas que 
se mueven ilega lmente en el país. 

En términos de los costos, se esta ría n subestiman- · 
do en este cuadro los verdaderos costos sociales 
de las actividades deli ctivas, entre otras, por las 
siguientes razones: 1. se contabi li zó únicamente 
el impacto económico de los crímenes más atro­
ces, como el hom ic idio y el secuestro, 2. no se 
tuvieron en cuenta los efectos de buena parte de 
las conductas ilíc itas que se denunc ian3

, 3. la 
proporción de delitos que nunca se denuncian es 
bastante elevada 4

, 4 . las c ifras de corrupc ión in­
cluidas reflejan sólo la parte del fenómeno que 
deja algún tipo de huell a, 5. no se incluyeron 
est imativos de los fraudes a la seguridad social, y 
6. no se contabi lizaron los daños ambienta les de 
la producc ión de narcóticos o de los atentados 
terroristas. 

A pesar de todas estas fuentes de subestimac ió n, la 
magnitud del fenómeno es impresionante. El mon­
to de los dineros ilegales en Colombia se acercaría 
a los seis billones5 de pesos al año. Esta c ifra, 
super ior al 15% del PIB, es equ iva lente a 150 
veces las utilidades anuales de una empresa como 
Bavaria. Lo que en el país se mueve al año por 
efecto de comportamientos por fuera de la ley es 
del orden de doce veces las utilidades netas de las 
c incuenta empresas industriales más grandes del 
país6

• De este total , lo que el país gasta en prevenir 
o defenderse de las actividades ilegales es del 
orden de los dos billones de pesos al año, cerca de 
un 5% del PIB. 

3 Son cas i impos ib les de est imar los fondos invo lucrados en 
deli tos como el tráfico de armas, la fa lsifi cac ión de moneda, 
otras fa lsedades públicas y pr ivadas, la tortu ra, los raptos, las 
amena zas, los delitos sexuales, las les iones persona les, etc. 

4 Montenegro (1994) est ima que sólo el 20% de los delitos se 
denunc ian en Colombi a. 

5 Millones de mi llones. 

6 Revista Dinero (1994), No. 15. 



Cuadro 1: COSTOS DIRECTOS DE LAS ACTIVIDADES ILEGALES EN COLOMBIA 

Valor % del PIB 
($miles de millones) 

Contra la propiedad privada 
Denuncias delitos contra el patrimonio 
Deudas no pagadas 

Contra el sector público 
j u icios e investigaciones fisca les 
Robos a empresas de servicios públi cos 
Evas ión tri buta ri a 
Contrabando 

Terrorismo 

Contra las personas 
Secuestro 
Homi cid io 

Bienes y servicios ilegales 
Narcotráfico 

Subtotal 

Gasto público en 
Seguridad 
justi cia 

Gasto privado en 
Vigilancia 
Li t igios 
Pó li zas de seguros 

Total 

Fuente: Anexo 1 

Q ueda cla ro con este cuadro, que el narcotráfi co 
está lejos de ser el único componente del crimen 
que le ocas iona problemas económicos a la soc ie­
dad co lombiana. Los desfa lcos al Estado tendrían 
mayor inc idencia en términos de su capac idad 
para transferir rentas entre los sectores productivos 
y quienes actúan al margen de la ley. 

B. El negocio del delito 

Suponiendo en fo rma conservadora que los homi­
cid ios y las activ idades terrori stas son una pura 
pérdida social que en nada benefic ian a los crimi-

544 1.4 
330 0.8 
215 0.5 

1470 3.7 
452 1 .1 
146 0.4 
685 1.7 
188 0.5 

81 0.2 

716 1.8 
222 0.6 
494 1.2 

1200 3.0 
1200 3.0 

4011 10.1 

1379 3.5 
970 2.4 
408 1.0 

637 1.6 
133 0.3 
281 0 .7 
223 0.6 

15. 1 15. 1 

na les, y restando además, los montos que el Estado 
p ierde por conductas relati vamente generali zadas, 
como la evasión tributari a o los fraudes a las em­
presas de serv ic ios públi cos, se t iene que el tama­
ño de la industri a del crimen no relac ionado con el 
narcotráfi co es del mismo o rden de magnitud del 
de esta act iv idad, y que los ingresos totales de la 
delincuencia en Co lombia se acerca ría n a los $3 
billones al año. Esta c ifra, superior al 7% del PIB, 
es equiva lente a la suma de las ventas anuales de 
las 14 empresas industri ales más grandes del país7

. 

7 Revista D inero (1994), No. 15. 
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Aunque las fuentes de informac ión al respecto son 
escasas, se puede estimar que la población crimi­
nal en ningún caso sobrepasa las 100 mil perso­
nas8. De esta manera, el ingreso promedio anual 
para cada delincuente sería del orden de $30 
millones al año. Así, un mes de actividades crimi­
nales reportaría, en promedio, el doble de lo que 
gana un trabajador de sa lario mínimo en un año. 

En el gráfico 1 se presenta la evo lución de un 
eventual indicador de la tendencia general de la 
industr ia del cri men en Co lomb ia. Con base en los 
va lores que se ponen en conocimiento de las auto­
ridades policivas, dentro de las denuncias por de­
litos contra la propiedad, se ca lculó el monto 
promed io de lo que en los últimos treinta años ha 
reportado cometer un delito en Co lomb ia. Se com­
pa;·a esta cifra con la evolución del ingreso prome­
dio9 en la economía durante el mismo período. 

De acuerdo con este gráfico, reporta más en la 
actualidad la com isión de un sólo delito que traba-

Gráfico 1. INGRESO PROMEDIO 
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Fuente: Po li cía Nac ional, Dane y cá lculos del autor. 

8 Este cá lculo se rea li za con base en los datos de l número de 
delitos denunc iados a la Po licía Nac ional (1993) que ti enen 
en cuenta la relac ión entre el número de sindi cados al ini c iar­
se los sumarios y el número de del itos, y en supuestos arbitra­
rios, pero conservadores, acerca de la f recuencia con que se 
pueden lleva r a cabo los diferentes delitos. 

9 Ingreso anual por trabajador emp leado. 
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jar durante un año en act ividades lega les . Si se 
tiene en cuenta que la probabilidad de que un 
delito se castigue con condena en Colombia es del 
orden del 3%10 y que las penas que fi nal mente se 
imponen son particularmente leves11

, no sorpren­
de el auge que ha tomado el crimen en Co lombia 
durante los últimos años. 

Bajo las circunstancias actua les, para que a un 
co lomb iano le deje de parecer rentable la comi ­
sión de un delito, la condena promedio debería ser 
superior a los cuarenta años o, alternativamente, la 
probabilidad de que sea condenado debería ser 
cercana al 30%. 

A pesar de la precariedad de esta información12, 
son varios los aspectos que se pueden deducir de 
este gráfico acerca de la evo lución genera l de la 
industri a criminal en el país: 

1. Queda cl aro que el PIB per cáp ita, o por trabaj a­
dor, no constituye un buen indicador de los bene­
ficios económicos del crimen. En 1960, el ingreso 
promedio por delito cometido era la cuarta parte 
del ingreso anual por trabajador. Hasta finales de 
los setenta, mientras el producto por trabajador 
crec ió continuamente, el ingreso promedio de las 
act ividades cr iminales permaneció relativamente 
estable, alrededor de un mill ón de pesos de hoy. 
Hasta ese entonces el crimen como negocio creció 
a un ritmo in fer ior al del resto de la economía. 

2. A partir de 1980 se empieza a dar un incremen­
to sostenido en los ingresos típicos de las acti v ida­
des delictivas. Este aumento no puede explicarse 

10 Montenegro (1994). 

11 La condena promedio impuesta en Co lombia en 1992 fue 
inferior a dos años y medio. Según decla raciones del Procura­
dor a prin cipios de 1994, las condenas más largas que puede 
esperar la cúpula del narcotráfico son de ocho años, pena 
equ iva lente a la que rec ibe una "mula" en su primera captura 
por la in troducción de un Kilogramo de cocaína a los EEUU. 

12 En parti cular no están inc lu idas en estas seri es las modalida­
des más rentabl es del delito: el narcotráfico, el secuestro y la 

corrupc ión. 



por creci mientos inusitados en los niveles de in­
greso general de la economía, pues es precisamen­
te por esta época cuando se hacen más evidentes 
los síntomas de desaceleración en el crecimiento y 
cuando los ingresos promedios se estabilizan. 

Dos factores pueden señalarse para explicar esta 
bonanza del delito que se inicia en los ochenta: o 
bien se empezaron a materializar los rendimientos 
crec ientes de la industria del crimen que, como se 
verá más adelante, predice la teoría, o bien se 
empezaron a dejar de denunciar los delitos de 
menor cuantía, lo que a su vez se puede tomar 
como un reflejo de crecientes deficiencias en los 
sistemas de seguridad y justicia. Seguramente se 
dio una mezcla de estos dos factores que, en 
ambos casos, indican unas condiciones cada vez 
más favorables para la comisión de delitos. 

A partir de los ochenta la industria criminal se 
concentró en sus especialidades más rentables y/o 
se dio una reducción en los costos de sus activida­
des. Los resultados en términos del número de 
delitos cometidos tienden a apoyar esta impresión. 

C. Evolución de la criminalidad 

En el gráfico 2 se presenta la evolución de las 
modalidades más graves del crimen en el país 
durante las últimas décadas. Como se puede apre­
ciar, para todos los delitos considerados, desde 
finales de los setenta se observa un sostenido au­
mento. 

Aunque es fácil argumentar que todas estas mani­
festaciones delictivas han afectado de alguna ma­
nera la evolución de la economía del país, para 
analizar y cuantificar el impacto de esta escalada 
del crimen sobre el sector productivo, parece ra­
zonable escoger un solo indicador representativo 
del fenómeno. Para este efecto, se escogió la tasa 
de homicidios13 por varias razones: 

13 Número de homicidios y asesinatos denunciados cada año 
en el país por cada 100.000 habitantes . No inc luye las muer­
tes por accidentes de tránsito. 

- Es el indicador que se ha adoptado con más 
frecuencia en trabajos previos y es el que mejor se 
puede utilizar para hacer comparaciones interna­
cionales. 

- Es uno de los de mayor importancia en términos 
del número de delitos cometidos. 

- Es el que en principio, dada la gravedad del 
delito, presenta menores problemas de sub-regis­
tro. Además, se tienen para este indicador fuentes 
alternativas de información 14 que han permitido 
construir una serie relativamente larga y hacer 
controles de consistencia15. 

- Recoge adecuadamente las grandes tendencias 
de los otros tipos de delitos. 

- Como se argumentará en mayor detalle en un 
numeral posterior, existen razones para pensar 
que este indicador recoge las tendencias generales 
de actividades difícil es de med ir co mo e l 
narcotráfico o la corrupción . La violencia, y en 
general los "recursos militares" 16, son un insumo 
importante de las industrias delictivas. De esta 
manera, una posibilidad de entender la evolución 
de estas últimas es a través del análisis de la 
evolución del uso de dicho insumo. 

El gráfico 3 muestra la trayectoria de la tasa de 
homicidios en Colombia entre 1950 y 1993. Con 
base en el crecimiento anual de este indicador, se 
definieron varios subperíodos. 

- Una etapa inicial, entre 1950 y 1954, con una 
criminalidad relativamente estab le, similar a la 

14 Denunc ias a la poli c ía, estadísti cas judiciales, datos demo­
gráficos de defunciones. 

15 En particular, se comparó la ser ie construida con la serie 
calculada por Losada y Vélez (1989) a partir de datos demo­
gráficos de fall ecimientos "por causas externas", para el perío­
do 1955-1988. No se encontraron diferencias muy relevantes. 

16 En la terminología de Krauthausen y Sarmiento (1991 ). 
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Gráfico 2. CRIMINALIDAD EN COLOMBIA (Número de casos anuales denunciados) 
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Gráfico 3.TASA DE HOMICIDIOS EN COLOM­
BIA (1950-1993) 
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que se observa en la actual idad E ll países como 
Brasil o M éxico. 

-A partir de 1954 y durante cuatro años se da un 
dramático incremento de la tasa de homicidios, 
que para 1958 ya era el dob le de la observada en 
1954. Estos son los años finales de la época 
conocida genéri camente como "La Violencia" 17. 

- Con el inic io del Frente Nacional se dio un 
período de pacificación tan rápido como el de 

17 Ver Oquist (1978). 

endurec imiento de la cr iminalidad que lo prece­
dió. En cuatro años se redujo la tasa de homic idios 
a la mitad del máx imo registrado en 1958 y se 
retornó, en 1962, al número de homic idios por 
hab itante observado en 1954. 

-Entre 1962 y 1970 se da una leve disminución de 
la criminalidad que, no obstante, permanece en 
niveles relati vamente altos para los parámetros 
internacionales. 

- A partir de 1970 se inicia un período no só lo de 
considerabl e incremento, sino de aceleración de 
la violencia. En sólo 13 años, entre 1970 y 1982, la 
cr iminalidad se duplicó y además, aumentó cont i­
nuamente su tasa de crec imiento. 

- Hac ia 1982, se observa una leve desaceleración 
del fenómeno, justo antes de inic iarse un nuevo 
recrudec imiento de la violencia entre 1983 y 1988. 
Aunque en términos de incremento esta época no 
fue tan dramática como los años más violentos de 
los cincuenta, el resultado para 1988 en homic i­
dios por habitante era un 50% mayor que el máxi ­
mo registrado en 1958. Para 1988 se puede ant ic i­
par un quiebre en la tendencia crec iente de la 
criminalidad que só lo hasta 1991 comienza a des­
cender en términos abso lutos. 

En síntesis, luego de la violencia de los ci ncuenta, 
la rápida pac if icación que la suced ió y la década 
de relat iva estabi lidad, a partir de 1970, en 20 
años, se cuadrupli caron en el país los homicidios 
por habitante y se alcanza ron los índi ces de inse­
guridad más altos del mundo que ca racter izan 
nuestra sociedad en la actualidad. 

A la fecha, las tasas de homic idios en el país son 
similares a las que se han presentado en países 
bajo una guerra civil declarada. Por su parte, las 
tasas del orden de 20 homicidios por cada c ien mil 
habitantes, que son históri camente las más bajas 
que se han registrado en el país en la segunda 
mitad de este sig lo, son inferiores a las que se dan 
en la actualidad en las regiones menos v io lentas 
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de Colomb ia. Las tasas de homicidios regionales 
más bajas del país son superiores en cerca de un 
50% a las que sufren países cons iderados vio len­
tos a nivel internacional, como Brasil, Panamá o 
México, y cerca de 40 veces superi ores a las de los 
países más pacíficos18. 

11. CRIMEN Y ECONOMIA- LA TEORIA 

Los vín culos entre el marco lega l y el comporta­
miento de los agentes económicos son muy estre­
chos. Las economías de mercado, au n las más 
simples y primari as, deben contar con una serie de 
arreglos institucionales alrededor del respeto a la 
vida y a la propiedad que las haga n factibles. Si se 
acepta la teoría19 de que el objetivo último del 
sistema legal es maximizar la riqueza de la socie­
dad, se concluye de inmediato que un ambiente 
no respetuoso de la ley implica una pérdida eco­
nómica para la comunidad. 

En los modelos más sencillos de intercambio entre 
dos agentes, apenas se abandona la economía de 
Robinson Crusoe, se requiere para la producción, 
el comercio y la acu mulación de capita l, del res­
peto por unas reglas básicas del juego y de un 
amb iente civilizado donde pueda darse un inter­
cambio voluntario y ordenado, donde se cumplan 
los acuerdos y donde se garanticen los derechos 
de propiedad sobre los resultados20. 

Para la escuela clás ica, los derechos de propiedad 
son un pre-requisito del progreso. Al hacerse más 
comp leja la economía, las leyes y el aparato judi­
c ial necesar io para hacer las cumpli r adquieren un 

18 Para una comparac ión de la crim ina lidad co lombiana con 
la de otros países ver Losada y Vélez (1989) o su fu ente de 
información, Anu ari o Demográfico (Nac iones Un idas) . 

' 9 Defendida por Posner (1977). 

20 Posner (1980) argumenta que muchas de las institu c iones 
de las soc iedades primitivas conti enen una buena dosis de 
rac ionalidad económica y no son más que mecani smos de 
adaptac ión a la incertidumbre o a los altos costos de informa­
c ión que sufren di chas sociedades . 
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papel de creciente preponderancia. En la actual i­
dad, ex iste relativo consenso acerca de que cual­
quier sistema lega l de contratos no tiene objeto 
distinto que el de facil itar el intercamb io21. 

La teoría económ ica de los derechos de propie­
dad22 distingue dos tipos de beneficios económi­
cos de la propiedad: estáticos y dinámicos. Los 
primeros tienen que ver con la efic iencia en el uso 
de los recursos productivos y los segundos, con los 
incentivos para mejorar la productividad de los 
recursos en el tiempo. 

Es fácil argumenta r, en sentido contrario, que un 
ambiente en el cual no se respeta ni la vida ni la 
propiedad tendrá incidencia negativa sobre las 
act ividades productivas. El respeto a la vida y a la 
libertad, y el acuerdo sobre los derechos de pro­
piedad no son condiciones separables y ad itivas. 
Las deficiencias en una impli can deficiencias en 
las otras, lo que crea a su vez un ambiente de 
inseguridad, riesgo e inestabilidad que, cas i 
axiomáticamente, incide sobre las posibilidades 
de crea r y acumular riqueza en una sociedad. 

Para dar cuenta de las grandes diferencias en los 
niveles de desarrollo entre países, por mucho tiem­
po prevaleció la teoría de que la carenc ia de una 
clase empresaria l en las economías menos desa­
rrolladas era uno de los principales obstáculos al 
crec imiento. En los últimos años se ha abierto paso 
a una teoría alternativa que sugiere que las dife­
rencias no dependen tanto del acervo de empresa­
rios como del tipo de actividades a las cuales se 
dedican las perso nas más emprendedoras y 
talentosas de la soc iedad. 

De esta manera, se ha propuesto, dentro de los 
factores para exp li car las diferencias en los niveles 
de desarrollo, una gran división entre las activida-

21 Wi ll iamson O. (1979). 

22 Posner (1977) y Landes W. y R. Posner (1987). 



des "productivas"23 y las actividades "no producti­
vas", como la búsqueda de rentas y la redistribución 
de riquezas24, en una sociedad. Sólo cuando las 
sociedades se especializan en las actividades pro­
ductivas pueden crecer en el largo plazo. Que los 
empresarios de una sociedad se dediquen a unas u 
otras, depende sobre todo, de las reglas del juego, 
y del sistema de premios y recompensas relativas 
que la sociedad le otorgue a las diferentes activi­
dades. 

Baumol (1990) introduce una tercera categoría de 
actividades, las "destruct ivas" (como la corrupción 
y el robo) y muestra con ejemplos históricos de la 
antigua Roma, China y Europa Medieval, cómo, 
solamente las c ivilizaciones que se han orientado 
hacia las actividades productivas han sobrevivido 
y han logrado aumentar en forma significativa sus 
niveles de vida. 

Se han sugerido varias razones acerca de por qué 
las actividades no-productivas, y con mayor razón 
las destructivas, son tan costosas para el creci­
miento. 

En primer lugar, las actividades de búsqueda de 
rentas, y en particular el crimen, muestran rendi­
mientos crecientes. Un incremento de las activida­
des delictivas las hace más atractivas con relación 
a las productivas. Esta condición puede llevar a un 
equilibrio perverso, que presenta simultáneamen­
te altos niveles de transferencia de rentas, o de 
delitos, y bajo nivel de producto25 . 

En segundo lugar, muchas formas del crimen, en 
particular las que se realizan con la colaboración 

23 Organizar la producción, crear empresas, abrir nuevos 
mercados, adoptar innovaciones, etc. 

24 Ver por ejemp lo Krueger (1974), Shleifer y Vishny (1993 ), 
Murphy (199 1) o Rose-Ackerman (1975) y para Co lombia, 
Thoumi (1994). 

25 Murphy K. , A. Shleifer y R. Vishny (1993) . 

o corrupc1on de los organismos de seguridad y 
justi cia, presentan las características típicas de los 
"monopolios naturales": altos costos de entrada, 
pero relativamente bajos costos marginales de ope­
ración26. Estos "monopolios naturales" del crimen 
adquieren un gran poder no sólo económico sino 
político, que les permite modificar y adaptar el 
marco jurídico a su favor y reducir más los costos 
de su actividad. Es factible que se genere un círcu­
lo vicioso: cuando los sectores áv idos de rentas 
adquieren mayor poder, se desprestigian las insti- · 
tuciones del mercado y la competencia, que se 
perciben como injustas. La comunidad pide mayor 
intervención gubernamental y se abre un mayor 
campo para que los grupos que utili zan al Estado 
para su beneficio aumenten su poder27. 

Por último, las acti vidades no productivas, pue­
den afectar la innovación y por lo tanto el creci­
miento de largo plazo. Se ha sugerido que el 
crimen, o sea la transferencia privada de rentas, 
afecta menos la innovación que las activ idades de 
búsqueda de rentas por parte de los funcionarios 
públicos28. 

Para resumir, el efecto pernicioso de la criminali­
dad sobre el desarrollo económico de una soc ie­
dad se da por varias vías. Fuera del impacto, pri­
mario y evidente, que un atentado contra la vida, 
la libertad o la propiedad tiene sobre los agentes 
económicos al sacarlos del circuito de la produc­
c ión29 se dan múltiples efectos: 

1. El comportamiento de un empresario en una 
economía de mercado está basado en un alto 
grado de certeza ac·erca de la propiedad sobre el 

26 Sh leifer A. y R. Vishny (1993). 

27 Thoum i (1994). 

28 Murphy K. , Sh leifer A. y Vishny R. (1993). 

29 El acumulado de las personas asesinadas en Co lombia en 
los últimos veinte años es del orden de 300 mil , o sea más del 
2% de la población empleada. 
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producto. Las actividades ilegales aumentan la 
incertidumbre sobre los derechos de propiedad e 
incrementan los costos de transacción en la eco­
nomía. Ambos factores const ituyen un desestímulo 
a la producción corriente. 

2. El crimen actú a como un impuesto que reduce 
los incentivos para producir. La prevención de las 
act ividades delictivas30 implica un aumento en los 
costos de producción que también incide en forma 

. negativa sobre los ni ve les del producto. 

3. Los recursos de cap ital o de trabajo dedicados a 
proteger los derechos de propiedad afectan negat i­
vamente la productividad de los factores. Este im­
pacto negativo sobre la productividad no es transi­
torio. 

4 . Si una fracción importante del talento de la 
soc iedad se dedica a la transferencia de rentas, la 
hab ilidad promedio de los empresarios producti­
vos es menor, lo cual afecta las posibilidades de 
progreso tecnológico. 

5. La incertidumbre acerca de los derechos de 
propiedad sobre la producción futura incide nega­
tivamente sobre las decisiones de invers ión, y por 
esa vía, sobre la producción a largo plazo. Es 
menos factible que una empresa invierta recursos 
en el desarrollo de un nuevo producto, en la aper­
tura de nuevos mercados o en la adopción de una 
nueva tecnología si sus competi dores atentan con­
tra sus derechos de propiedad sobre los resultados 
de esas decisiones31

. El crimen crea distorsiones 
acumulat ivas. 

A pesar de las dificultades para operacionalizar 
estos conceptos, se ha ofrecido a nivel internacio­
nal amplia evidencia empírica para apoyar estas 
teorías que, en conjunto, postulan una relac ión 
negativa entre la transferencia de rentas, incluyen­
do el crimen, y el crec imiento del producto y de la 
inversión32 • 

30 Gastos en vig il anc ia, pó li zas de seguros, "vacunas", etc. 

3 ' Landes W. y R. Posner (1987). 
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A la luz de estas ideas, no parecen muy convin­
centes las explicaciones para Co lombia en el sen­
tido que, como ocurre en las ll amadas "economías 
de frontera", la impunidad y el crimen en nuestro 
medio son un resultado cas i natural del ráp ido 
proceso de desarro llo que vivió el país, y que el 
rezago de sus instituciones, entre ell as la justi cia, 
sería transitorio33 . 

La teoría económica de las sociedades que se 
ded ican a transferir rentas a costa de las activida­
des productivas es contraria a estas apreciaciones 
en dos sentidos: l . la relación entre el crimen y el 
desarrollo es siempre negativa y 2. el rezago de las 
inst ituciones y el poder de las organizaciones cri­
minales, lejos de ser transitorios, tienden a perma­
necer y a acumularse en el tiempo. 

Con este trabajo se pretende aportar evidencia 
empíri ca para sustentar la primera de estas hipóte­
sis: la conso lidación del crimen en el país ha 
implicado enormes costos para la economía, a 
nive l estático y dinámico34

. 

111. CRIMEN Y CRECIMIENTO EN COLOMBIA 

A. Relaciones básicas 

En el gráfico 4 se muestra, para los diferentes 
subperíodos de violencia definidos en el numeral 
I.C., la relación entre la tasa de homicidios y el 
crecimiento promedio del PIB . 

El análi sis de este gráfi co sugiere algunas relac io­
nes básicas entre la criminalidad y el crec imiento 
en Co lombia entre 1950 y 1993: 

- Los períodos más violentos, 1954-1 958, 1983-
1988 y 1988-1 993, se han ca racterizado por un 
bajo crec imiento de la economía. 

32 Ver por ejemplo Scu lly (1988); Corbo (1994); M auro P. 
(1993) en "Country Risk and Growth ", citado por Shlei fer A. y 
R. Vishny (1993 ); Bates (1987) en "Essays on the Po li tica l 
Economy of Rural Afri ca ", citado por K. , Murphy, A. Sh leifer y 
R. Vis hny (1993) y A. Ales ina y R. Perott i (1993) en "lncome 
Distribution, Politica l lnstabi li ty, and lnvestment" en NBER 
W orking Paper, c itado por A lesi na (1994). 



Gráfico 4. CRIMEN Y CRECIMIENTO DEL PIB 
POR PERIODOS 
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- Por el contrario, en los períodos con bajas tasas 
de homicidio, como 1950-1954, 1958-1962, 1962-
1970, y 1970-1982, se han dado crecimientos 
importantes del PIB, muy por encima de los obser­
vados durante los períodos con alta cr iminalidad. 

-Siempre que ha aumentado la crim inalidad entre 
dos períodos consecutivos (50-5 4 a 54-58, 70-82 a 
83 -88, 83-88 a 88-93) se ha reducido el creci­
miento del PIB . 

-Los crecimientos importantes del PIB, por encima 
del 5%, únicamente se han dado en períodos con 
tasas de crimina lidad infer iores a los 30 homici­
dios por 100 mil habitantes35 . 

33 Montenegro (1994) . 

34 La parte no cuantificab le del efecto perni c ioso de la "av idez 
de rentas" sobre la soc iedad colombiana se encuentra muy 
bien expuesta en Thoumi (1994), quien ofrece argumentos 
muy persuas ivos acerca de cómo el ambiente instituc ional 
co lombiano fue definitivo en el surgimiento del narcotráfico, 
fenómeno que a su vez ha contribuido a agravar la cr isi s 
inst ituciona l del país. 

35 Esta c ifra co inc ide con los resultados de M ontenegro y 
Posada (1995) quienes con un es tudio de corte-transversa l por 
departamentos estiman que a partir de 35 homic idi os por 100 
mil habitantes se empiezan a afectar seriamente las tasas de 
crec imiento económ ico. 

Gráfico 5. CAMBIO EN LA CRIMINALIDAD Y 
CRECIMIENTO DEL PIB 
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- Las altas tasas de homicidio persistentes desde 
finales de los ochenta, le estarían costando al país 
cerca de dos puntos anuales de crecimiento del 
PI B. 

Como se puede apreciar en el gráfico 5, el crec i­
miento económico en Colombia en las últimas 
cuatro décadas ha sido sensib le no sólo a los 
niveles de criminalidad sino a su dinámica. 

En efecto, durante los períodos en los cua les la 
cri minalidad ha aumentado, el crec imiento del 
PIB ha sido bajo, mientras que en los períodos 
durante los cua les las tasas de homic idios perma­
necieron constantes, o se redujeron, el crec imien­
to del PIB fue alto. Aún más, el gráfico 5 sugiere 
que las altas tasas de crec imiento (superiores al 
5%) sólo se han logrado en épocas caracter izadas 
por reducciones en la criminalidad . Solamente 
durante el período 1970-1982 se dieron simu ltá­
neamente incrementos en la crimina lidad y au­
mentos razonables en el PIB. De este gráfico po­
dría deducirse que cada diez puntos de aumento 
en la tasa de crimina lidad implican una reducción 
del crecimiento del producto del orden de un 
punto. 

Los resultados de este senc illo análisi s gráfico no 
son sorprendentes desde el punto de vista econó-
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mico; co inc iden, por el contrario, con las predic­
ciones de la teoría de las sociedades que se dedi­
can a transferir rentas. 

La simple agrupac ión de los datos por períodos 
con diferentes grados de criminalidad tiende a 
confirmar la idea de que sólo cuando los niveles 
de violencia son bajos se puede lograr un creci­
miento económico razonab le, y además, permite 
anti c ipar que si se quieren recuperar las altas tasas 
de crec imiento del PIB, se debe, no sólo frenar la 
criminalidad si no acercarla a los nive les de 20 
homicidios por cada 100 mil habi tantes que se 
dieron en Co lombia durante los sesenta . 

Las relac iones sugeridas por los gráficos entre los 
indicadores de criminalidad y el crec imiento del 
PIB para Co lombia desde los cincuenta no apoyan 
la hipótes is de M ontenegro (1994), según la cual la 
violencia es una consecuencia del rápido crec i­
miento económico. Aunque es c ierto que en los 
últimos cuarenta años se dieron en Co lombia si­
multáneamente tasas de crecimiento económico y 
niveles de criminalidad superiores a los de los 
demás países de la región, la simple descomposi­
c ión de la evo lución de la economía por períodos 
con diferentes grados de violencia sugiere, por el 
contrar io, que los períodos más violentos se han 
visto siempre acompañados por un bajo creci­
miento económico, que las épocas de más rápido 
desarrollo han sido precisamente las de menores 
nive les de cr iminalidad y que los aumentos en la 
criminalidad siempre han afectado negativamente 
el crec imiento. 

B. La criminalidad en los modelos de crecimiento 

Para contrastar estadísti ca mente la hipótes is del 
impacto negativo de la criminalidad sobre el desa­
rrollo y cuantifi car sus efectos, se pueden utilizar 
variaciones de los mode los tradicionales de crec i­
miento e introducir en ellos indicadores como la 
tasa de homicid ios. 

Una de las formas más usuales de mode lar el 
crecimiento de una economía consiste en suponer 
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una función de producción agregada con rendi­
mientos constantes a esca la y con espec ificac ión 
Cobb-Douglas. Algebráicamente se supone que la 
producción depende de la cantidad de factores 
que entra n al proceso productivo en una relación 
del tipo: 

(1) 

Donde Y
1 

es el producto en el período t, K
1 

es el 
stock de capita l y L

1 
el trabajo. A

1 
es un parámetro 

de escala al que puede dársele una interpretac ión 
en términos de la productiv idad de los factores. 
Los exponentes g y 1-B refl ejan la contribución del 
capital y del trabajo al proceso de producción, 
respectivamente. 

Diferenc iando logarítmi camente la función (1) se 
puede obtener una ecuac ión en tasas de creci­
miento: 

0 % Y = O%A + 15 O%K + (1-/5) O%L (2) 

Donde D% son los cambios porcentuales en las 
variables definidas anteriormente. 

Con base en esta ecuac ión se puede descomponer 
la tasa de crecimiento del producto (D%Y) en dos 
partes: una parte que se expli ca por los incremen­
tos en los factores de producción (D%K y D% L) y 
una segunda parte no exp licada por cambios en la 
cantidad de los factores sino por variaciones en la 
productividad de los mismos. 

Si se toma un promedio ponderado de la tasa de 
creci miento de los factores y se le resta esta c ifra al 
crecimiento del producto se obtiene el llamado 
Residuo de Solow (RS), que se adopta general­
mente como indicador de los cambios en la pro­
ductividad de los factores en una economía: 

RS = 0 % Y - (/5 O%K + (1-/5) 0 %L) (3) 

En el gráfico 6 se muestra la evolución del Residuo 
de Solow para Colombia entre 1950 y 1993, cons-



Gráfico 6. RESIDUO DE SOLOW 1950- 1993 
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Fuente: Cálculos del autor. 

truido con base en la ecuae~on (3) y tomando 
como participación de los factores 0.45 para el 
capital y 0.55 para el trabajo36 . 

De acuerdo con este gráfico, hasta finales de los 
setenta la economía colombiana presentó un cre­
cimiento de su producto superior en uno o dos 
puntos al expli cado a partir del crecimiento de los 
factores de producción . 

Hasta 1980, y con la excepción de 1975, se dio 
siempre un R.:siduo de Solow positivo, o sea algún 
tipo de aumento en la productividad de los facto­
res. En la primera mitad de la década anterior, y 
por primera vez en más de treinta años, se empe­
zaron a presentar caídas continuas en la producti­
vidad. De todas maneras, la tendencia decreciente 
del Residuo de Solow se inició a principios de los 
setenta. 

Vale la pena preguntarse si los crecientes índices 
de criminalidad del país contribuyen de alguna 
manera a explicar este fenómeno. El gráfico 7 
sugiere una respuesta positiva a este interrogante. 

36 Estas son las parti c ipac iones estimadas en el trabajo de 
Uribe (1994). 

De acuerdo con este gráfico, históricamente se ha 
dado en los períodos con alta criminalidad una 
pequeña, y a veces negativa, tasa de aumento en la 
productividad de los factores. Por el contrario, los 
incrementos importantes en productividad (por 
encima del 2%) sólo se han dado en períodos 
durante los cuales la tasa de criminalidad fue infe­
rior a 30 homicidios por 100 mil habitantes (bas­
tante menos de la mitad del nivel actual de este 
indicador). 

La hipótesis de una relación negativa entre la cri­
minalidad y los cambios en la productividad suge­
rida por el gráfi co 7 puede contrastarse estadística­
mente estimando una ecuación que explique las 
variaciones en el Residuo de Solow a partir de los 
niveles de criminalidad y de otros factores. 

En las líneas del trabajo de Uribe (1994), en el 
cual, utilizando información de las últimas cuatro 
décadas, se encuentra que la inflación persistente 
en Colombia ha afectado negativamente la tasa de 
crecimiento del producto y, por otro lado, con 
base en el gráfico 5, que sugiere una relación 
negativa entre el crecimiento del PIB y los cambios 
en la tasa de criminalidad, se estimó la ecuación 
siguiente: 

Gráfico 7. RESIDUO DE SOLOW Y CRIMINALI­
DAD 1950- 1993 
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Fuente: Cálculos del autor. 
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RS = f(TCR, OTCR, OP) 

donde: 

S Res iduo de Solow definido en la 
ecuación (3) 

(4) 

TCR Tasa de Criminalidad (homicidios por 
100 mil habitantes) 

DTCR Cambio porcentual anual en TCR 
DP Tasa de infl ación menos cambio por 

centual en el defl actor del PIB 

La ecuac ión (4) se estimó por mínimos cuadrados 
ordinarios, para el período 1953-1993, tanto con 
va lores corrientes de las vari abl es como con sus 
promedios móvil es de cuatro años. En el cuadro 2 
se resumen los resultados de la estimac ión. 

De acuerdo con este cuadro, el 60% de las varia­
c iones de mediano plazo en el res iduo de Solow se 
exp li ca n por factores asociados con la v io lenc ia y 
por la tasa de infl ac ión. Aún para las va ri ac iones 
coyunturales, año a año, el porcentaje expli cado 
de la vari anza (38%) es bastante alto . 

Con relac ión al efecto de la infl ación, los resulta­
dos de esta estimac ión son casi idénti cos a los 
encontrados por Uribe (1994), en el sentido de 
que una disminución de 10% en la tasa de infla­
ción se asoc ia con un aumento en la tasa de 
crec imiento del producto li geramente superior al 
0.6%. 

Los coefi c ientes de la tasa de crimin alidad y su 
vari ac ión no só lo son estadísti camente signi f icat i­
vos sino de magnitud importante. De acuerdo con 
este cuadro, el aumento de la tasa de criminalidad 
de 20 en 1970 a una superi or a 80 en los años 
noventa (un incremento anual promedio del 7%) 
le estaría costando al país cerca de dos puntos de 
crec im iento anual en el producto. 

Estos resultados son compatibl es con las estima­
ciones de Scull y (1988) quien, con base en una 
muestra internac ional, encuentra que las socieda­
des en las cuales se respetan la ley y los derechos 
de propiedad crecen, en promedio, entre 1% y 2% 
más rápido que aquéllas donde no se cumplen 
estos requisitos . 

Cuadro 2: ECUACION ESTIMADA PARA EL RESIDUO DE SOLOW 
(Variable Dependiente: RS) 

Constante TCR DTCR DP R2 

Datos Anuales 

Coeficiente 3 .33 0 -0.026 -0 .041 -0 .063 0 .38 

Estadístico t 5 .270 -1. 910 -1 o 93 0 -1.879 

Promedios Móviles 

Coeficiente 3.366 -0. 021 -0 .042 -0.075 0.60 
Estadístico t 8.761 -2 .090 -1 .762 -3 .258 

Valor de la variable RS TCR DTCR DP 

En 1953 2.50 28 .42 9.2 0 4 .90 
En 1993 0 .33 80.1 8 -4 .55 14.90 

Fuente: Cálculos del autor 
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En el gráfi co 8 se presentan los resultados de un 
ejercic io de simulación, basado en los coefi c ien­
tes del cuadro 2, con el cual se trata de establecer 
cuál habría sido el crec imiento del PIB desde 1980 
si se hubieran mantenido los índi ces de crimin ali­
dad que se registraron a princ ipios de la década de 
los setenta. 

Como puede aprec iarse, la criminalidad no sólo es 
un componente estadísti camente signifi cativo en 
la expli cac ión del crec imiento económico durante 
los últimos años en el país sino que se trata de un 
fenómeno de considerable magnitud. Para 1993, 
el efecto acumul ado de la tasa de homic idios 
crec iente desde 1970 sería del orden del 22% del 
PI B. 

Gráfico 8. EFECTO DEL CRIMEN SOBRE EL CRE­
CIMIENTO DEL PIB 
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Fuente: Dane y cá lcu los del autor. 

Las anteri ores estimac iones del "crec imiento per­
dido" se hic ieron con relac ión a una criminalidad 
que, en términos internac ionales, segui ría siendo 
una de las más elevadas del mundo. Esta tasa de 
20 homicidios por cada 100 mil habitantes impli­
caría un sacrifi c io cercano a medio punto del PIB 
con relac ión a los niveles de criminalidad de los 
países desarro ll ados. 

C. Criminalidad e inversión 

Una manera de expli car la persistenc ia de los 
"choques" negativos del crimen sobre el crec í-

miento del producto es a través de su efecto sobre 
la formac ión bruta de capital f ijo . En princi pio, es 
razonable suponer que el deli to, al aumentar la 
incertidumbre del ambiente dentro del que se de­
sa rro ll an los negocios, afecta las dec isiones de 
inversión en la economía y por lo tanto las pos ibi­
lidades futuras de desarro ll o. 

De esta manera, la influenc ia negativa de la crimi­
nalidad sobre el crec imiento va más all á de los 
efectos contemporáneos sobre la producc ión. 

Para estimar el efecto de la criminalidad sobre la 
inversión, un camino adecuado es introducir esta 
vari able como argumento adicional en las funcio­
nes de inversión más tradic ionales . 

Las especifi cac ión más senc ill a de la inversión, el 
ll amado modelo del acelerador simple, supone 
una relac ión constante entre el producto y el stock 
de capital o b ien que la inversión depende de los 
cambios en la producc ión. Otros modelos postu­
lan la inversión como una fracc ión de la diferencia 
entre el stock de capital deseado y el del período 
anteri or. En todos estos casos se ll ega a una 
ecuac ión donde la inversión depende de la pro­
ducc ión corriente, de la del período anterior y de 
la inversión rezagada. 

En fo rm a más general, se han sugerido los modelos 
de rezagos di stribuidos, en los cuales la inversión 
corri ente depende de la hi storia tanto de la pro­
ducc ión como de la inversi ón. Los modelos del 
acelerador son un caso parti cular de estos mode­
los de rezagos. 

Teniendo en cuenta que el stock de capital no es 
más que la suma de inversiones anteri ores y que, 
normalmente, la construcc ión de los índices de 
utili zación de capac idad se hace a partir de los 
rezagos de la producc ión, una espec ifi cac ión en la 
que la inversión dependa de un índice de utili za­
ción de capacidad y del stock de capital del perío­
do anterior es equiva lente a una espec if icac ión de 
rezagos distri buidos. 
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Para incorporar en estas funciones de inversión de 
rezagos distribu idos el efecto de la criminalidad, 
se puede estimar una relac ión del tipo: 

(5) 

donde en el momento t las va ri abl es se definen de 
la siguiente manera: 

INV Inversión bruta 
IUC lndice de utili zac ión de capacidad 
K Stock de capital 
TCR Tasa de homicidios 
X Otros factores que afectan la inversión, 

en este caso se incluyeron un indicador 
de apertura de la economía y uno de 
profundización f inanciera37

. 

En el cuadro 3 se muestran los resultados de la 
estimación de la ecuac ión (5) por mínimos cuadra­
dos ordinari os para el período 195 1-1 991.Tanto 
en la especifi cac ión linea l como en la logarítmi ca 
los coefi cientes de todas las va riables ti enen los 
signos esperados y son estadísti camente signifi ca-

Cuadro 3. REGRESION PARA LA INVERSION 

Constante IUC 

lineal 
Coeficiente 58960 -915 

Estadístico t -2.00 -3.64 

logarítmica 
Coefic iente 3. 15 -1.46 

Estadíst ico t 1.2 1 3.06 

Valor de la variable INV IUC 

En 195 1 189 14 100.7 

En 199 1 102560 102.7 

Fuente: Cá lculos del autor 

37 Defi nidos como la partic ipación del comercio exterior y de 
M2 en el producto. 
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tivos. M ás del 98% de las vari ac iones en la inver­
sión se están expli cando por las variabl es incluidas 
en el modelo. 

El coefi c iente de la tasa de homi c idi os es 
estadísti camente más signi ficati vo que el de la 
utili zac ión de capacidad, que el indicador de aper­
tura y que el índi ce de profundización fin anc iera. 
De acuerdo con el estimativo del coefi c iente de la 
criminalidad, cada aumento de 1 O homicidios por 
100 mil habitantes tendría un efecto sobre la inver­
sión del orden de 4% del valor de la inversión al 
final del período. Así, el aumento de las tasas de 
homicidios de un nivel de 20 en los años setenta a 
cerca de 80 en la actualidad estaría impli cando 
disminuciones en la formación bruta de capital del 
orden del 20% de sus valores corrientes . 

En el gráfi co 9 se resumen los resultados de un 
ejercicio de simulac ión en el cual se trata de 
determinar cuál habría sido la evo lución de la 
inversión si se hubiera mantenido la criminalidad 
en los niveles registrados en 1970. 

K(-1) TCR APERTURA M2/PIB R2 

0.10 -409 5383 1 1032 14 0.99 

11 .85 -4.79 2.27 3.49 

1.29 -0.38 0.84 0.33 0.98 

14. 12 -6.64 4.74 2.26 

K(-1) TCR APERTURA M2/PIB 

289593 26.82 0.39 0.13 

1432293 80.18 0.40 0.31 



Gráfico 9. EFECTO DEL CRIMEN SOBRE LA FOR­
MACION DE CAPITAL (Miles de millones de pe­
sos) 
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Fuente: Dane y cálculos de l autor. 

Como se der iva de este gráfico, también sobre la 
inversión, el efecto del conti nuo aumento en la 
criminalidad ha sido importante. Para principios 
de los noventa, la di ferenc ia entre la formación 
bruta de cap ita l observada y la que se hubiera 
dado bajo un escenario con la criminalidad cons­
tante en sus niveles de 1970 sería del 38%. Para el 
stock de capita l esta d iferencia es del1 7%, y pa ra 
la tasa de crec imiento de dicho stock, del 1.5%. 
Esta reducc ión, a su vez impli caría un 0.7% adi­
cional de crec imiento perdido en el PIB38 . 

La evolución simulada de la inversión (gráfi co 9) 
es bastante preocupante y sugiere estrechos v íncu­
los entre los aumentos en los índices de v io lencia y 
el progresivo alejamiento de los principales moto­
res del crec imiento de la senda histórica que mos­
traron antes de los ochenta. 

D. Efecto total del crimen sobre el crecimiento 

y de la criminalidad sobre la inversión, est imado 
en el numera l III.C., se obtiene un estimati vo de l 
efecto total del crimen sobre el crec im iento en la 
últ ima década. 

En el gráfico 1 O se resume el resultado de un 
ejercic io de simulac ión consistente en ca lcular la 
dife rencia entre el crec imiento observado del PIB 
desde 1980 y el que "se hubiera dado" en caso de 
haberse mantenido constante la tasa de homici­
dios en sus niveles reg istrados en 1970 y defi ni r 
esta diferencia como el "crec imiento perdido" du­
rante los ochentas por efecto de la criminalidad. 

Como puede apreciarse, el co_sto del crimen está 
lejos de ser despreciab le. De acuerdo con este 
gráfico, sin conta r el efecto noc ivo sobre la pro­
ductividad, el país estaría perdi endo más de dos 
puntos anuales de crec imiento anual en el PIB por 
efecto de la mayor inc idencia de las actividades 
deli ctivas. Desde 1988 la c if ra esta ría más cerca 
del 2.5% y para 199 1 habría alcanzado un 3%. 

El efecto acumulado entre 1970 y 1993 de este 
crec imiento perdido es tal que una Colombia me­
nos v io lenta tendría un ingreso per-cápi ta superior 
en un 32% al actual, o sea algo por enc im~ de los 
1.900 dó lares. 

Gráfico 1 O. CRECIMIENTO PERDIDO POR EFEC­
TO DE LA CRIMINALIDAD 
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36 Uti li za ndo los estimativos de los parámetros de la función 
Cobb-Douglas del numeral 11 1.8. Fuente: Cá lculos del autor. 
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Es c laro que una estimación ri gurosa del impacto 
tota l de la criminalidad sobre el crec imiento, o sea 
la suma del efecto contemporáneo sobre la tasa de 
crec imiento del PIB, del efecto sobre la productivi­
dad y del impacto sobre la inversión requiere una 
buena dos is de econometría adic ional a la de los 
ejerc ic ios relativamente elementales que se han 
desa rro ll ado en este trabajo39 • 

La naturaleza exp loratori a de este trabajo, la evi­
dente magnitud del fenómeno, la solidez y persis­
tencia de los resultados encontrados con métodos 
elementales y, por último, el deseo de ofrecerl e 
argumentos al lector no econometrista, permiten 
ap lazar esta tarea para trabajos posteriores. 

E. !.a tasa de homicidios como indicador del dete­
rioro institucional 

Aunque la variab le escogida como indicador de la 
dinámica del crimen, la tasa de homic idios, es tan 
signifi cativa que podría atr ibuírse le la totalidad de 
los efectos que se cuantifi ca ron, la magnitud de su 
impacto permite pensar que se está recogiendo 
con ell a la influenc ia de un fenómeno más globa l. 
Sería ingenuo concl uir en este trabajo que la fór­
mula para recuperar las altas tasas de crec imiento 
consiste simplemente en la labor poli c iva y judi­
c ial de reduc ir el número de homic idios en Co­
lombia. 

Son varios los factores cuyo efecto se podrían estar 
captando con el indicador de criminalidad escogi­
do y que, de acuerdo con el marco conceptual 
adoptado, habrían afectado en forma permanente 
las posibilidades de crecimiento de la economía: 

39 En particu lar, las interrelac iones entre crec imiento, produc­
ti vidad y acumulac ión de capital hacen aconsejab le espec ifi­
ca r un modelo de ecuaciones simu ltáneas y est imar los 
parámetros con los procedimientos adecuados para corregir 
los sesgos de simul ta neidad. Además, parece conveniente 
sofistica r los procedim ientos de seri es de tiempo para mode­
lar la persi stencia de los "choques" del crimen sobre la pro­
duct iv idad. 
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(i) las actividades relacionadas con el narcotráfico, 
(ii ) la corrupción administrativa, (iii ) la incapaci­
dad del sector públi co colombiano para atender 
los compromisos más elementales de soporte a 
una economía cada vez más grande y compleja. 

Se trata, en todos los casos, de manifestac iones 
diferentes de un fenómeno globa l: el crec iente 
poder, político y económico, de los grupos, ofic ia­
les y privados, "ávidos de rentas" y la consecuente 
o ri entac ión de la sociedad co lombiana hac ia las 
act ividades de transferencia de riqueza, en detri­
mento del sector productivo. 

Con relación al primero de estos factores su rela­
c ión con la tasa de homicidios es inmed iata. 
Thoumi (1994) argumenta que la v io lenc ia es real­
mente un insumo importante de las actividades 
relacionadas con el tráfico de drogas, por cuatro 
razones: (i) es el elemento básico en la reso luc ión 
de conf lictos y se usa como garantía para el cum­
plimiento de los acuerdos, (ii ) se utiliza como 
barrera a la entrada de eventuales competido res, 
(iii) es un mecanismo de protecc ión de la propie­
dad obtenida il ega lmente y (iv) se puede usa r 
contra las autoridades para alterar las reglas del 
juego. Los datos departamentales para Colombia, 
confirman estos planteamientos y señalan una 
mayor inc idencia de homicidios en las áreas de 
influencia del narcotráfico40

. Parece por lo tanto 
razonab le suponer que la dinámica de la tasa de 
homic idios refleja en alguna med ida la inc iden­
c ia, económica y po líti ca, del narcotráfico en Co­
lombia. 

En cuanto a la corrupción, aunque su relación con 
la tasa de homic idios es en principio menos evi­
dente, puede pensarse también en una dinámica 
similar. En primer lugar, no es descartable del todo 
la idea que la corrupción incluya también la vio­
lencia dentro de sus insumas. En segundo térmi­
no, tanto la violencia como la corrupción son 

'
0 Ver Poli c ía Nac ional (1993) . 



fenómenos que se han visto favorecidos por una 
crec iente impunidad. El debilitamiento del sistema 
jurídico, que permite que en una sociedad aumen­
ten en forma considerable los homici dios, los se­
cuestros o los atracos, también ofrece condic iones 
favo rabl es al fortalecimiento de act iv idades 
delictivas, como la corrupción y los fraudes al 
Estado. Además, algunas manifestac iones de la 
corrupción, en particular dentro del sistema judi­
cial, se han visto fortalecidas por el narcotráfico. 

El tercer factor, la crec iente inefic iencia del sector 
públi co, aunque debatible, debe ser señalado. La 
creciente impunidad y el hecho que el crimen se 
esté conso lidando en Colombia son síntomas de 
una falla del Estado en la atenc ión de sus responsa­
bilidades más elementales: la seguridad y la justi­
cia. Es claro que el rezago del Estado co lombiano 
en la aten ción de éstos, sus compromisos básicos, 
se ha agravado en los últimos años. Aunque no 
vale la pena analizar aquí los factores que han 
conducido al mal desempeño estatal en los secto­
res de seguridad y justi c ia, no hay razón para 
pensar que estos factores, que afectan la ca lidad 
de los servicios del gobierno, actúan con excl usi­
vidad sobre los sectores responsables de prevenir 
o combatir el crimen. En el suministro de infraes­
tructura, educac ión, salud, y servi cios públicos 
puede pensarse en una tendencia similar, hac ia un 
rezago cada vez más marcado del sector público 
en la cantidad o la ca lidad de sus servi c ios con 
relación al resto de la economía. 

De esta manera, lo que los ejerc ic ios estadísticos 
aquí presentados muestran como un efecto del 
crimen sobre las va riables económicas, estaría re­
flejando el efecto globa l de todo un ambiente 
institucional en continuo deteri oro sobre la estruc­
tura productiva del país. 

IV. RESUMEN Y CONCLUSIONES 

La simple observación de la evoluc ión de la tasa 
de crecimiento del PIS, de la productividad de los 
factores y de la formación de capital en los últimos 

cuarenta años permiten deducir que algo pasó en 
Colombia a finales de los setenta que alejó la 
economía de la senda de crec imiento de largo 
pl azo que seguía hasta entonces. 

Los ejerc ic ios rea li zados en este trabajo sugieren 
con bastante fuerza que ese fenómeno que afectó 
la economía co lombiana está relac ionado con el 
incremento de las actividades delictivas en el país. 
El llamado "agotamiento" del modelo de desarrollo 
se exp li ca ría entonces no sólo por factores econó­
micos como las restricciones comerc iales, labora­
les o cambiari as, sino también por fenómenos 
relacionados con la inseguridad, el crimen, y en 
general, con el ambiente instituc ional bajo el cual 
actúa el sector productivo. 

Inic ialmente, y con supuestos en extremo conser­
vadores, se estimó en un 15% del PIB el monto 
anual de los recursos que el sector producti vo 
co lombiano transfiere a quienes actúan por fuera 
de la ley. Adicionalmente, se encontró que el 
costo del crimen en términos de crec imiento per­
dido era superi or al 2% del PIB cada año, sin 
contar sus efectos más duraderos sobre la produc­
tividad de los facto res y la formac ión de cap ital. 
Así, se estimó que el efecto total de las actividades 
deli cti vas sobre la estructura productiva sería su­
perior a lo que anualmente inv ierte el país. Al 
parecer, para que el país recupere los nive les ade­
cuados de crec imiento, como condición previa, se 
t ienen que reducir las tasas de homic idio a menos 
de la mitad de las que se registran en la actualidad. 

La magnitud del fenómeno es aterradora, e invita a 
no seguir ignorando el crimen, o en general los 
factores instituc ionales, como factores exp licati­
vos del desa rro ll o económico co lombiano en los 
últimos veinte años. En este período se dieron, en 
forma simultánea, una evoluc ión sati sfactoria de 
los principales agregados macroeconómicos, una 
desace lerac ión en los indicadores de crec imiento 
de largo pl azo y una consolidac ión en el país de 
las más variadas manifestac iones deli ctivas. 
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Parece también más que justificada la reciente 
importancia que se le ha conced ido a aspectos 
como la criminalidad y la justicia en la agenda de 
preocupaciones de los responsables de la política 
económica. 

La literatura acerca de la relevancia del entorno 
institucional sobre el crecimiento es muy sugestiva 
para enmarcar conceptualmente lo que muestran 
los datos colombianos. Parecen claros los sínto­
mas, a partir de mediados de los setenta, de la 
progresiva reorientación de la sociedad colombia­
na hacia las actividades no-produ ct ivas, o 
destructivas, en detrimento de las actividades que 
estimulan el desarrollo y permiten acumular rique­
za a largo plazo. También son fuertes las señales 
de una industria delictiva pujante, con grandes 
economías de esca la que han facilitado la consoli­
dación en el país de organizaciones criminales de 
talla mundial. Ningún grupo económico colom­
biano creció tan rápido en dos décadas como los 
carteles de la droga, ni ganó tanto poder de partici­
pación en la definición y en la imposición de las 
reglas del juego. 

En gran med ida se verificaron los pronósticos de la 
teoría, en el sentido que : 

(1) Las actividades de búsqueda de rentas afectan 
la producción en términos estáticos (la producción 
corriente) y dinámicos (a través de la productivi­
dad y la inversión). 

(2) Este efecto no muestra síntomas de ser transito­
rio, no sólo por su efecto sobre la productividad y 
la inversión, sino por los rendimientos crecientes 

4 1 Solamente en la ecuac ión de inversión se encontró un 
efecto estadíst icamente significativo de estas va ri ab les, que 
resultaron no relevantes a la hora de exp li car el residuo de 
So low. En el caso de la in versión, el impacto de los factores 
institucionales es de una magnitud simil ar al de los índices de 
apertu ra o profundización financiera. 
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de las actividades de búsqueda de rentas, cada vez 
más rentables por los mayores beneficios y los 
menores costos derivados de una creciente impu­
nidad . 

(3) El país habría alcanzado desde los ochenta un 
equilibrio perverso, con altos niveles de crimen y 
bajo crecimiento del producto. 

Para Colombia, el clima institucional, cuya ten­
dencia general podría asimilarse a la mostrada por 
el crimen, contribuye a explicar el crecimiento, en 
mayor medida, que los factores económicos como 
la apertura o la profundización financiera41 . 

Las conclusiones de este trabajo son muy simples: 

(1) A nivel colectivo el crimen no paga. No ex iste 
tal cosa como una actividad criminal que genere 
beneficios sociales. Si como se empieza a afir­
mar42, no es la pobreza la que genera el delito, no 
debe descartarse la causalidad en el sentido con­
trario: el delito empobrece. 

(2) El efecto del crimen sobre la economía no es 
transitorio. Por el contrario, tiende a afianzarse y a 
aumentar. El nivel deseable de crimen en una 
sociedad es siempre el más bajo posible. 

(3) Lo que el país pierde por efecto del crimen 
cada año está entre una y dos veces el monto de 
los recursos que invierte. Además, el hecho que 
los criminales estén reinvirtiendo los recursos que 
les son transferidos quiere decir que se están apro­
piando de una porción significativa del incremen­
to del stock de cap ital43. 

4 2 Montenegro y Posada (1 995). 

43 Esta impresión la comparte Thoumi (1994) con relación al 
crec iente poder económico de los narcotraficantes. 



Anexo 1 
METODOLOCIA PARA EL CALCULO DE LOS COSTOS DIRECTOS DE LAS ACTIVIDADES ILEGALES 

EN 1993 (Cuadro 1) 

l. DELITOS CONTRA LA PROPIEDAD PRIVADA 

A. Denuncias de delitos contra el patrimonio 

Los datos se toman de los va lores estimados por la 
Policía NacionaP a partir de las denunc ias presen­
tadas por los siguientes del itas: 

(Millones de pesos) 

a. Hurto 12,207 
b. Hurto a residencias 34,129 
c. Robo 47,981 
d. Extorsión 2,528 
e. Estafa 3,818 
f. Cheques 1,819 

g. Abuso de confianza 3,005 
h. Daño en bien ajeno 2,209 
l. Abigeato 3,938 
j. Robo automotores 115,122 
k. Piratería terrestre 40,403 
l. Atraco a entidades bancarias 9,232 
m. Otros atracos 53,342 

Total 329,743 

Para los delitos menores (a. a i.) se puede pensar 
en una subesti mac ión considerab le. Montenegro 
(1994) con base en información de la Encuesta de 
Hogares del DANE (1985) estima que sólo un 20% 
del total de delitos en Colomb ia se denuncian. 

Inclusive para el robo de automotores, se puede 
pensar que ex iste subregistro. El valor promedio 
denunciado por vehículo es de $7.5 mill ones, el 
cua l parece en principio bajo. Además, dentro de 
los denuncios por robos de vehícu los, la propor­
ción de carros asegurados es del 50.2% del total. 

1 Po licía Nacional (1993), tablas 24 a 27. 

De acuerdo con cifras de Faseco lda sólo un 30.8% 
de los vehícu los que circu lan en el país tienen 
seguros vigentes. Así, parece haber un subregistro 
de denuncios por parte de quienes no tienen el 
vehículo asegurado. 

Por otro lado, no se están teniendo en cuenta los 
vehícu los hurtados en Venezuela que ingresan 
ilegalmente al país. Las autoridades venezolanas 
estiman en 50 mil el número de ca rros robados 
que actua lmente ci rucl an en Co lombia2• 

B. Deudas no pagadas 

Como indicador de esta cifra se tomó la cartera del 
sistema financiero considerada no recuperable, es 
decir, con más de doce meses de vencimiento. 
Esta cifra es muy similar al aumento anual de la 
cartera vencida3• 

La subestimación de este rubro proviene del hecho 
que no se tienen en cuenta las deudas y ob ligacio­
nes contraídas por fuera del sistema bancario. 

11. DELITOS ECONOMICOS CONTRA EL SECTOR 
PUBLICO 

A. juicios e investigaciones fiscales 

Probab lemente los montos de los delitos relacio­
nados con la corrupción son los más difíciles de 
esti mar por la naturaleza misma de las conductas, 
que se encargan de imped ir cualquier tipo de 
evidencia. Como cota mínima de este rubro se 
tomaron las cifras de apróx imadamente 3,500 in-

2 Revista Semana (1994), No. 651 , noviembre. 

3 Superintendencia Bancaria (1993). 
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vestigaciones ll evadas a cabo por la Contra loría y 
que arrojaron para 1992 los sigu ientes resultados4

• 

(Millones de pesos 1992) 

a. Examen de cuentas 47,207 
b. jui c ios fiscales 2,956 
c. Jui cios exonerac ión 703 
d. Faltantes no reintegrados 55,000 
e. Cuentas por cobrar 197,699 
f. Responsabi 1 ida des pendientes 10,603 
g. Denuncias penales 15,000 
h. Parte Civi l 7,000 
i. Condenas por negligencia 37,000 

Total 373,167 

Para las "cuentas por cobrar", cuyo monto se acer­
caba al billón de pesos, se tomo só lo la parte que 
se puede considerar como pérdida, con base en la 
relación entre cartera no recuperable y cartera 
vencida del sistema financiero en conjunto. Para 
la parte de condenas a la nación se tomaron las 
cifras de lo que la Contraloría considera como 
condenas orig inadas en negligenc ia o irresponsa­
bilidad de los funcionarios públicos y que permi­
ten pensar en conductas ilegales. 

B. Fraudes a las empresas de servicios públicos 

Se tomaron únicamente las ll amadas "pérdidas 
negras" del sistema eléctrico (3324 GWH sobre un 
consumo tota l de 36959 GWH) valoradas al costo 
promedio ($41 .78) del KW en 1993. 

No se incluyen los fraudes a las empresas de 
acueducto, ni a las empresas de teléfonos, ni a 
Telecom, los cua les pueden sumar un monto de 
magnitud simi lar al de los robos al sistema eléctri­
co5. 

' Contraloría General de la Repúbli ca (1992 ), Informe Anual. 

' En dec larac iones a la prensa, el nuevo presidente de Telecom 
declaró que el acumu lado de los fraudes a esa empresa se 
acercaba en la actualidad a los $500 mil millones. 
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C. Evasión tributaria 

Sánchez y Gutiérrez (1994) estiman en un 22 % la 
evasión en el impuesto de renta y en un 66% la 
evasión por concepto de IV A. Teniendo en cuenta 
que estas estimaciones se hacen con relación a 
niveles de recaudo teóricos, o potenciales, se tomó 
la mitad de estos porcentajes para, con base en los 
recaudos, estimar la evasión. 

D. Contrabando 

Para el efecto del contrabando, se tomaron direc­
tamente las cifras de Steiner y Fernández (1994) 
quienes estiman en US$235 millones el monto de 
recursos que el Estado deja de percibir anua lmente 
por concepto de entrada ilegal de mercancías al 
país·. 

111. TERRORISMO 

Para el cácu lo de esta cifra se sumó a los datos 
reportados a la Polícia Nacional, el costo de los 
atentados contra la infraestructura petrolera esti­
mado por Ecopetrol . Para 1993 esta cifra incluye 
US$74.9 millones por concepto de lucro cesante y 
US$18.4 millones por concepto de reposición de 
la infraestructura y limpieza6

. 

IV. DELITOS CONTRA LA VIDA Y LA INTEGRIDAD 
DE LAS PERSONAS 

A. Secuestro 

Se tomaron los estimativos del DAS acerca de los 
rescates pagados en 1991 7

: $4,273 millones mas 
US$463 millones. Esta cifra se corr igió para tener 
en cuenta el descenso en el número de secuestros 
denunciados entre 1991 (1 717) y 1993 (1 014). De 
acuerdo con estas cifras el rescate promedio de 

6 Ministerio de Minas y Energía- UPE (1993). 

7 Moreno (1992 ). 



los secuestros denunciados sería del orden de los 
$220 mill ones. Si bien esta cifra puede parecer 
alta en principio, está por debajo de los va lores 
obtenidos de las in fo rmac iones de prensa (US$ 1 
millón). Por otro lado, se debe tener en cuenta que 
el subregistro en las denuncias de este de li to pue­
de ser de magnitud importante. 

B. Homicidio 

Como costo económico de los homicidios se tomó 
un estimativo de los ingresos que la persona ases i­
nada deja de generar. Este ingreso perdido, ligera­
mente superior a $2 1 mill ones, se ca lcula con 
base en los siguientes supuestos: 

- La mayoría de las personas ases inadas tienen 
entre 20 y 30 años de edad y por lo tanto: i . la 
probabilidad de estar empleado es del orden del 
50% (tasa de parti c ipac ión por tasa de empleo) y 
ii. le quedaban en el momento de morir por lo 
menos treinta años de vida productiva. 

- El ingreso anual es igual al producto por trabaja­
dor en 1993 ($2.8 mill ones) . 

-Este ingreso anual habría crec ido al 6.4% (crec i­
mi ento observa do entre 1990 y 1993). Ver 
Corchuelo (1994). 

- El f lujo de ingresos, en pesos de 1993, se des­
cuenta al 7%. 

V. BIENES ILEGALES 

A. Narcotráfico 

La cifra reportada en el cuadro 1, US$ 1,500 millo­
nes al año es bastante conservadora por varias 
razones: 

-Se encuentra en el rango inferi or de las diferentes 
est imac iones rea li zadas que para 1988 va rían en­
tre US$ 1.200 y US$4,900 millones (Thoumi , 1994). 

- No tiene en cuenta los nuevos mercados de 
drogas como la heroína, ya que los trabajos cita-

dos estiman únicamente el va lor de las exportacio­
nes de coca ína. 

-No tiene en cuenta el hecho, resa ltado por Thoumi 
(1994), que una buena parte de la di stribuc ión de 
drogas en los Estados Unidos está en manos de 
colombianos quienes envían al país una porción 
considerable de sus ingresos. 

VI. GASTO PUBLICO 

Los gastos del sector públi co en seguridad y justi­
c ia son los gastos de funcionamiento de las si­
guientes entidades: DAS, Ministerio de Defensa, 
Políc ia Nac ional, Ministerio de Justi c ia, Rama Ju­
ri sdicc ional y Fi sca lía General de la Nación8 . No 
están incl uídos los pagos por inversión ni por 
servi c io de la deuda. 

Se puede considerar que esta c ifra subestima el 
verdadero costo la prevención y contro l de las 
actividades il ega les porque no incl uye gastos im­
portantes de entidades, que como Contraloría o el 
Ministeri o de Hac ienda (Aduanas e Impuestos), 
dedica n buena parte de sus recursos a estos f ines. 

VIl. GASTOS PRIVADOS 

A. Vigilancia 

Como aprox imac ión burda a los gastos en que 
incurre el sector pri vado en v igil anc ia se tomó el 
50% de los gastos por serv icios personales de la 
Po li cía Nac ional en 1993. 

Parece bastante conservador suponer que en Co­
lombia por cada dos po li cías hay un ce lador pri va­
do y que las remunerac iones promed io son simila­
res. 

No se tienen en cuenta los gastos de l sector pri va­
do en disposit ivos y equi pos de seguridad. 

8 Contraloría General de la Repúbli ca (1993), In fo rme Finan­
c iero, di ciembre. 
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B. Litigios 

Se estimó que lo que gasta el país en honorarios de 
abogados y litigios es igual al doble de lo que gasta 
en servicios personales la rama jurisdiccional (sin 
incluir la Fiscalía). 

No se tienen en cuenta aquí los recursos que gasta 
el sector privado en mecanismos no judiciales de 
resolución de conflictos, ni lo que se gasta en las 
etapas previas a los juic ios penales. 

9 Revista Superintendencia Bancaria (1993), No. 18. 
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C. Pólizas de seguros 

El monto de lo gastado en seguros se tomó a pi ican­
do las tarifas promedios(% sobre el valor asegura­
do) a los valores asegurados en las ramas de auto­
móviles, sustracción y transporte. El monto así 
calculado es inferior al 50% del valor total de las 
"primas por daños" emitidas en 19929 . 
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Eficiencia y productividad en la industria 
manufacturera colombiana 1978-1991 * 

l. INTRODUCCION 

Este artículo estudia la evoluc ión de la efic ienc ia 
técnica en la industri a manufacturera co lombiana 
entre 1978 y 199 1 y hace un análisi s econométr ico 
de sus determinantes enfat izando el ro l de var ia­
bles comerciales, de po lítica económica y de es­
tructura industrial. Con este fin se utili za in fo rma­
c ión para una muestra de 2344 establec imientos 
industriales que permanec ieron en la industria en­
tre 1974 y 199 1 y que representan cerca del 70% 
de la producción bruta total durante el período. 

La secc ión 1 presenta el marco teór ico de la inves­
tigación. La secc ión 11 resume los resultados de la 
estimación de las fronteras de producc ión y de los 
niveles de efic iencia técnica. En la sección 111 se 
rea li za el análi sis econométrico de los determi-

· El presente trabajo sinteti za las princ ipales resultados de la 
investigac ión "Efic iencia y Cambio Técnico en la Industri a 
Manufacturera Co lombiana 1978-1990", presentado a Fonade. 
Se agradece al DANE la di sponibilidad de la informac ión a 
nivel de firma, y a Lui s H . Rodríguez de la Unidad de Estudios 
Industriales de Planeac ión Naciona l, por la informac ión de 
prec ios y comerc io exteri or. Se agradece también la as istencia 
de Doris Po lanía para la obtención de la informac ión. 

·· Investigador de Fedesarrollo. 

)uan Mauricio Ramírez** 

nantes de la efi ciencia técnica a ni ve l de estab leci­
miento industria l. La secc ión IV sinteti za las prin­
cipales conclusiones. 

En conjunto, los resultados empíri cos sugieren que 
la industri a incrementó sus niveles de efi c iencia en 
los últimos años de la década de los ochenta, y 
princ ipios de los noventa. Sin embargo, di chos 
aumentos en efi c iencia y productividad só lo con­
tribuyeron a expli ca r un 15% del crecimiento anual 
en la producc ión industr ial del período. De otro 
lado, se encuentra que los estab leci mientos indus­
tri ales más efic ientes tenían una mayor proporc ión 
de trabajo ca lif icado, y estaban ubicados en secto­
res de mayor propensión exportadora, y menores 
restricciones cuantitativas a las importaciones. Sin 
embargo, la di stinc ión de los establ ec imientos por 
sector, tamaño y tipo de industri a constituyen, 
junto con la proporc ión de trabajo ca lifi cado, los 
princ ipales determin antes de las diferenc ias en los 
niveles de efi c ienc ia. 

11. EFICIENCIA, PRODUCTIVIDAD Y POLITICA 
COMERCIAL 

Se han utili zado dos aproximaciones princ ipales 
para anal izar el víncu lo entre comerc io y pro-



ductividad a ni ve l microeconómico. La aprox ima­
c ión tradic ional basada en la metodología de Solow 
usa una func ión de producc ión promedio para 
representar la tecno logía de una firma típi ca. Una 
aprox imac ión diferente es la considerac ión de 
heterogeneidad en la productividad y en los patro­
nes de efi c ienc ia entre firmas individuales (Tybout, 
1992). 

A. Estudios basados en el cálculo residual de la 
productividad 

El análi sis empíri co tradic ional del crec imiento de 
la productividad total factori al (PTF) está basado 
en la metodo logía de So low para ca lcular el res i­
duo. Di chas medic iones, sin embargo, son proba­
b lemente sesgadas en la medida en que las firmas 
tengan poder de mercado o exi stan economías de 
esca la, como lo señala Hall (1989) . 

Por lo tanto, estudi os empíri cos acerca del vínculo 
entre comercio y productividad basados en esta 
metodo logía pueden presentar sesgos en sus resul­
tados si las po líti cas comerciales tienen efectos 
signifi ca tivos de esca la o de estructura de merca­
do. Harrison (1990) encuentra para el caso de 
Costa de Marf il que los est imati vos de crec imiento 
de la productividad son extremadamente sensibles 
al supuesto de competencia perfecta: 

.. . "Mientras que parece haber una estrecha rela­
c ión entre reforma comercial y productividad cuan­
do se asume competencia perfecta en los merca­
dos de bi enes, di cha relación desaparece casi com­
pletamente cuando se introducen markups vari a­
bles en el t iempo ... " (p. 26) . 

Ramírez (1993a) util iza información de la indus­
tri a manufacturera co lombiana a nivel de sectores 
a cuatro d íg itos en el período 1979-1 989 para 
estimar el crec imiento de la productividad total 
factori al incorporando la pos ibilidad de compe­
tencia imperfecta, economías de esca la, econo­
mías externas, ajustes por utili zac ión de la capac i-
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dad y marku ps vari ab les en el ti empo, si guiendo 
los desarro llos metodo lógicos de Hall (1988), 
Domowitz et. al. (1988), Caballero y Lyons (1990), 
y Harri son (1990). 

La princ ipal conclusión del estudi o es que al tomar 
en cuenta poder de mercado, economías de esca la 
y cambios en la utili zac ión de la capac idad, el 
crec imiento de la product ividad total factori al es 
signifi cativamente menor al que se obtiene cuan­
do se supone competencia perfecta y rendimientos 
constantes a esca la. Esta sobre-estimac ión del creci­
miento de la producti v idad es más severa en el 
caso de los bienes de capital: mientras que el 
cá lculo res idual muestra una va riac ión de -0. 5%, 
en la estimac ión insesgada ésta fue de -2. 5%. De 
similar magnitud son los sesgos en los sectores de 
maquinari a y equipo (variac ión de 0.2% frente a(-
2.3%). 

B. Heterogeneidad en productividad y eficiencia 
entre firmas 

El aná 1 isis del efecto del comercio y de las po i ít icas 
comerciales sobre la productivi dad al considerar 
firm as heterogéneas en términos de producti v idad 
y efi c iencia, consti tuye una de las áreas más 
promisori as e inexp loradas en la investi gac ión 
empíri ca. Las metodologías formalmente más de­
sarro ll adas para incorporar la heterogeneidad en­
tre firmas son aquéllas basadas en la estim ac ión de 
fronteras de producc ión. Sin emba rgo, son todavía 
escasos los estudios empíri cos de fronteras de pro­
ducc ión orientados al análisis del v ínculo entre 
comercio, efic ienc ia y productividad. Mientras al­
gunos estudi os se han concentrado en la estima­
c ión de fronteras de producc ión para una muestra 
estab le de fi rmas, otros han exp lorado el efecto de 
las po líti cas comerciales sobre los procesos de 
entrada y salida de firmas y sob re los cambios 
sectoriales en efi c iencia y productividad. 

Una de las princ ipales críti cas a las po líti cas pro­
tecc ioni stas señala que debido a la ausencia de 
competencia las firm as ti enden a ser técnicamente 



inefic ientes, es decir, producen por debajo del 
máx imo producto que sería posibl e obtener con 
los insumas que utilizan. Al mismo tiempo, la 
exces iva entrada de firmas pequeñas induc ida por 
la protecc ión impondría un tamaño de esca la 
inefi c iente. 

Políti cas de libre comercio y de incremento en la 
competencia externa generarían ganancias en efi­
c iencia y productividad ligadas a la rac ionalización 
de la estructura industri al a través de dos mecanis­
mos bási cos (Backinezos, 1991 ): 1. la mayor com­
petencia co locaría a las f irmas más inefic ientes por 
fuera del mercado, y 2. las firmas que permanecie­
ran en el mercado se verían presionadas a ser más 
efic ientes y a expandir la esca la de producción 
para aprovechar economías de esca la inexplotadas. 

Las evidenc ias empíri cas en torno a estos efectos 
provenientes de estudios que han est imado fronte­
ras de producc ión no son concluyentes, aunque 
varias de ell as han corroborado los efectos benéfi­
cos de políticas de apertura sobre la productividad 
y la efi c iencia (ver por ejemplo Liu, 1993 , para el 
caso de Chil e) . 

111. FRONTERAS DE PRODUCCION 

La inefic iencia técnica es la magnitud en la cual la 
producción de una empresa está por debajo de la 
frontera de efi c iencia. Esta fro ntera está determina­
da por los niveles de producción máx imos asocia­
dos a diferentes combinac iones de insumas obser­
vados en un conjunto de firmas. Se debe enfati za r 
que dicha frontera de efic iencia está determinada 
por observac iones de establecimientos industri a­
les reales y no const ituye una norma teóri ca de 
efic iencia. Puesto que se trata de una medida 
relativa, el patrón contra el cual se comparan los 
diferentes establ ec imientos pertenec ientes a una 
industr ia, son aquellos estab lec imientos más efi­
cientes a los cuales se les as igna un grado de 
ineficiencia igual a cero. 

La ex istencia de ineficiencia técnica refl eja con­
ductas empresariales subóptimas en el sentido que 

se utili za una excesiva cantidad de insumas y por 
lo ta nto no se minimizan los costos asoc iados a la 
obtención de un ni ve l dado de producc ión. 

La metodología para la estimac ión de fronteras de 
producc ión que se presenta a continuación sigue 
básicamente los planteamientos de Schmidt y 
Sickles (1984), Cornwell , Schmidt y Sick les (1990) 
y Liu (1993). 

A. Modelo básico 

Una func ión de producción Cobb-Douglas con 
nive les de inefi c iencia específicos a cada firma (i) 
e invariables en el tiempo (t) puede ser expresada 
como: 

donde y y x representan el producto y los insumas 
respectivamente (en términos logarítmi cos), v es 
un término de error aleator io y u es un índice de 
inefici encia técn ica. La frontera de efi c iencia está 
compuesta por todas aquell as observac iones para 
las cuales u .=O. 

1 

La disponibilidad de datos de panel (combinac ión 
de observac iones transversales con seri es de tiem­
po) permite la estimac ión del modelo anterior sin 
necesidad de hacer supuestos distributivos restric­
tivos acerca del término de inefic iencia (u). Tan 
só lo se requiere suponer que es independiente e 
idénti camente distribuido con med ia ce ro y 
varianza constante. También se supone que no 
está correlacionado con las variabl es independien­
tes en la ecuac ión, lo que significa que los empre­
sa ri os no observan ni anticipan los niveles de 
ineficiencia cuando toman sus decisiones de pro­
ducc ión y demanda de insumas (Liu, 1993) 1

. 

1 Como se verá a continuac ión, este supuesto no es necesa ri o 
si el modelo es de efectos f ijos. 
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La ecuacton (1) puede ser transformada en un 
modelo de panel con intercepto variable (a): 

(2) 

La estimación de este modelo depende de que el 
intercepto ai' es decir, el término de ineficiencia 
específico a cada firma, sea tratado como un 
"efecto fijo" o como un "efecto aleatorio". 

1. Modelo de efectos fijos 

La primera alternativa es suponer que el término 
de ineficiencia a nivel de firma tiene las caracterís­
ticas de un efecto fijo no probabilístico, específico 
a cada firma, y constante en el tiempo, implicando 
que "la ineficiencia de hoy se correlaciona con la 
ineficiencia de ayer o de mañana" (Schmidt, 1985). 

En este caso el modelo se estima por mínimos 
cuadrados con variables dummies (una dummy 
específica a cada firma). Para la estimación del 
modelo se aplican mínimos cuadrados a las varia­
bles expresadas como desviaciones con respecto a 
la media en el tiempo para cada establecimiento. 
Una gran ventaja del estimador de efectos fijos es 
el ser consistente aún si el efecto fijo a; está 
correlacionado con las variables independientes. 

Diferencias en los interceptas estimados reflejan 
diferencias relativas en el grado de eficiencia a 
nivel de planta. Siguiendo a Liu (1993), la frontera 
estimada está dada por: 

á= max [á] 
1 

(3) 

Mientras que los niveles de eficiencia a nivel de 
planta pueden ser expresados como: 

A A A 

u.= a- a . 
1 1 

(4) 

2. Modelo de efectos aleatorios 

Los índices de eficiencia, que en el modelo ante­
rior son tratados como parámetros fijos, pueden 
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ser considerados alternativamente como variables 
aleatorias. En este sentido el conjunto de N firmas 
utilizadas en la estimación serían consideradas 
como una muestra aleatoria extraída de un pobla­
ción más grande Uudge et. al., 1982). 

La estimación eficiente del modelo con efectos 
aleatorios utiliza mínimos cuadrados generaliza­
dos. A diferencia del modelo de efectos fijos, para 
que la estimación sea consistente se requiere que 
el término de ineficiencia y los niveles de insumas 
no estén correlacionados. 

3. fscogencia del modelo 

Siguiendo el análisis de Hsiao (1985), se puede 
afirmar que el modelo de efectos fijos trata de 
hacer inferencias condicionales, o basadas en las 
características de la muestra, mientras que el mo­
delo de efectos aleatorios trata de hacer inferencias 
incondicionales acerca del comportamiento 
poblacional. Dicha inferencia incondicional es 
posible porque el modelo de efectos aleatorios 
establece unos supuestos específicos acerca de la 
distribu c ión poblacional del término de 
ineficiencia. 

En la medida en que se crea que el término de 
ineficiencia es aleatorio, es posible ganar eficien­
cia en la estimación utilizando un modelo de 
efectos aleatorios. Si de otra parte, el efecto es fijo 
o si se sospecha que puede existir una correlación 
entre los niveles de ineficiencia y las variables 
independientes, es preferible optar por un modelo 
de efectos fijos. 

La escogencia entre un modelo de efectos fijos y 
un modelo de efectos aleatorios puede ser someti­
da a una prueba estadística. Hausman (1978) cons­
truye un test que permite evaluar econo­
métricamente la validez de la hipótesis nula de 
que el nivel de ineficiencia específico a la firma no 
está correlacionado con las variables independien­
tes. 



B. Estimación de niveles de eficiencia variables en 
el tiempo 

Cuando las firmas son sometidas a variaciones 
considerab les en el entorno macroeconómico y en 
las condiciones de competencia que enfrentan, es 
probablemente inapropiado asumir que sus nive­
les de ineficiencia permanecen inalterados. De 
aquí la importanc ia de extender el aná li sis a los 
casos en los cua les los niveles de ineficiencia son 
variab les en el tiempo. 

Los diferentes estud ios empíricos que incorporan 
esta perspectiva (ver por ejemp lo Liu, 1993) se 
basan en la metodología desarrollada por Cornwel l, 
Schm idt y Sickles (1990). Ellos introducen niveles 
de inefi ciencia variables en el ti empo a través de la 
incorporación de una función flexible del tiempo 
en la función de producción con coefic ientes que 
varían entre firmas. La especificac ión de esta fun­
ción implica que los niveles de ineficiencia y la 
productividad total factorial va rían en forma dife­
rente para cada firma: 

(5) 

La frontera de eficiencia está dada por: 

a= max [a) 
t j 1 

(6) 

Y la ineficiencia a nivel de firma para cada período 
es expresada como: 

(7) 

Puesto que en la est imac ión del modelo se inclu­
yen tanto las empresas que están en la frontera 
como aquéll as que están por debajo de la frontera, 
esta med ida de eficiencia promedio toma en cuen­
ta los cambios en el intercepto esti mado en ambos 
tipos de empresas, y por lo tanto es una medida 
tanto de los desplazamientos de la frontera como 
de los cambios en eficiencia a nivel de firma. 

Nishimizu y Page (1982) sugieren que los despla­
zamientos de la función de producción en las 
firmas que están en la frontera constituyen una 
med ida del "cambio tecnológico", mientras que 
los desplazamientos de la función de producción 
en las firmas que están por debajo de la frontera 
constituyen una med ida de los "cambios en efi ­
ciencia" en tanto se trata de movimientos hac ia la 
frontera de producción (o alejándose de la frontera 
tecnológica en los casos de in crementos en 
ineficiencia). La agregación de ambos cambios a 
nive l sector ial constituye el "crecimiento de la 
productividad total factorial" o la contribución del 
residuo al crecimiento. 

IV. ESTIMACION DE LOS NIVELES DE EFICIENCIA 

A. Estimación de las funciones de producción 

En esta sección se presentan los resultados de la 
esti mac ión de fronteras de producc ión Cobb­
Douglas a nivel de los sectores CIIU a tres dígitos. 
El modelo est imado supone, tal como se discutió 
en la secc ión 11, que no todas las firmas son total­
mente eficientes y que los grados de ineficiencia 
(u) varían entre ell as: 

(8) 

u; ;;::.O, i=1 , ... , N y t=1 , ... , T 

donde Q es la producción bruta, L es el trabajo 
medido en unidades de eficiencia, Cl es consumo 
intermedio, K es el stock de capita l, y v es un 
término de error aleatorio . Todas las va ri ab les es­
tán en logaritmos y son ca lcu ladas a nivel de firma. 
Con el fin de estimar econométricamente el mode­
lo, éste se transforma en un modelo de panel con 
intercepto variable a nivel de cada firma, y se 
estima como un mode lo de efectos fijos (ver sec­
ción 111. A. ). 

El modelo se estima para un total de 2344 firmas 
distribuidas en 27 sectores (excl uyendo los secto­
res de refinerías de petróleo, 353, y de fabricación 
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de derivados del petróleo, 354), para el período 
1978-1991. 

Se presume que los niveles de efici encia son espe­
cíficos a cada firma y constantes durante todo el 
período. Este supuesto es parcialmente relajado 
por medio de la introducción de dummies de 
tiempo, que permiten que los niveles de efic ienc ia 
varíen en el tiempo en forma diferente entre los 
sectores (a 3 dígitos), aunque no en forma d iferen­
te para cada firma al interior de ellos. El supuesto 
de que todas las p lantas siguen una misma trayec­
toria de crec imiento de la productividad se mod ifi­
ca en la sección siguiente que permite diferentes 
tasas de crec imiento de la productividad a nive l de 
estab lec imiento. 

Los resultados de la est imac ió n del modelo se 
utili zan para probar estadíst icamente las sigu ien­
tes hipótes is: 

i. Existen rendimientos constantes a esca la: 

ii . Los efectos fijos no son signi f icativos (no existen 
diferencias signifi cat ivas en efic iencia y producti­
vidad a nivel de firma): 

iii. La est imac ión de efectos fijos y efectos aleator ios 
es igual (los nive les de inefic iencia no son obser­
vab les por los directivos empresariales, y por lo 
tanto no ex iste correlac ión entre los nive les de 
ineficienc ia y la escogencia de insumas). Con el 
fin de probar esta hipótes is se ca lcula el Test de 
Hausman sobre la base de los resultados del mo­
de lo de efectos fijos y de la estimac ión de un 
mode lo de efectos aleatorios. 

El cuadro 1 muestra los resultados de la estimación 
del modelo de efectos fijos con dummies de tiem­
po que comparan el crec imiento de la productivi­
dad en los períodos 1983-1985 y 1986-199 1 con 
respecto al período 1978-1982. 
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Como se puede ver, los signos obtenidos son co­
rrectos y en la mayoría de los casos signi ficativa­
mente diferentes de cero. Las elastic idades em­
pleo-producto varían desde un lími te inferior de 
0.044 en las industr ias básicas de metales no 
ferrosos (sector 3 72) hasta uno de 0.514 en la 
fabricac ión de objetos de barro, loza y porce lana. 
Las elastic idades producto-capital van desde 0.014 
en la fabricación de productos de caucho (sector 
355) hasta 0.249 en la fabri cac ión de vidr io (sector 
362) y en meta les no ferrosos (372). Las mayores 
elastic idades producto son las asoc iadas al consu­
mo intermed io como cabe esperar dada la alta 
participación del consumo intermed io en el va lo r 
del producto en la mayoría de los sectores. 

Existen evidencias mixtas de rendimientos no cons­
tantes a esca la. Nueve sectores presentan rend i­
mientos decrecientes a esc~ l a, especialmente sig­
nificativos en los sectores de beb idas (3 13), fabri­
cac ión de productos de ca ucho (355), y fab ri ca­
ción de equipo profesional y científi co (385). Los 
sectores con evidencias de rendimientos crec ien­
tes a esca la son fabri cac ión de ca lzado (32 4), 
industr ias básicas de hierro y acero (37 1 ), fabri ca­
c ión de productos metál icos (381), y fab ri cac ión 
de maquinari a eléctr ica (3 83) . Todos los sectores 
de la industri a metalmecánica y de fabricación de 
maq uinari a presentan parámetros de esca la est i­
mados mayores a uno, aunque no son siempre 
signifi cativos. 

Por otra parte, en todos los casos se rechaza la 
hipótesis de que no existe diferencia en los nive les 
de productividad a ni ve l de firma. Este importante 
resultado apoya por lo tanto la hipótes is de que la 
estructura industr ial es heterogénea y evidencia la 
neces idad de utili za r instrumentos analíti cos que 
tomen exp líc itamente en cuenta la heterogeneidad 
industri al, como es el caso de la estimación de 
fronteras de producc ión. 

Finalmente, para 23 de los 27 sectores se rechaza 
la hipótesis de que los nive les de inefic iencia no 
están correlacionados con la escogencia de insumas 



Cuadro 1. MODELO DE EFECTOS FIJOS 

CIIU ln (l ) ln (CI) ln (K) N Escala Test Fa R2 Test Fb Test de 
bl b2 b3 Hausman< 

3 11 0.061 0.8 11 0.055 4847 0.93 55 .25 0.89 23.62 155 .56 * 
312 0.120 0.777 0. 126 111 9 1.02 2.60 0.84 26 .51 12 .76 * 
313 0. 102 0.618 0.1 38 1164 0.86 12.70 0.60 43.42 48 .21 

314 0.087 0.8 13 0 .1 35 105 1.03 0.60 0.79 42 .25 8.2 3 

32 1 0.206 0.682 0.076 21 10 0.96 4.8 1 0.86 21 .25 55 .82 * 
322 0.278 0.504 0.136 2449 0.92 24.30 0.68 16.99 199.49 * 
323 0.199 0.728 0.170 330 1.10 2.83 0.92 9.66 11.95 * 
32 4 0.200 0. 769 0.207 647 1.18 21.17 0.92 27 .21 39.3 4 * 
33 1 0.210 0.648 0.130 755 0.99 1.32 0.80 11.67 41.44 * 
332 0.360 0.541 0.091 679 0.99 0.20 0.77 14.81 8.8 1 

341 0.102 0.704 0. 167 913 0.97 0. 18 0.88 26.62 15.32 * 
342 0.195 0.657 0. 11 7 1696 0.97 0.01 0.80 18.75 34.60 * 
35 1 0. 197 0.625 0.053 722 0.88 12.60 0.74 25 .55 19.27 * 
352 0. 151 0.7 17 0.07 1 2132 0.94 20.3 1 0.85 19.58 71.87 * 
355 0.050 0.773 0.014 322 0.84 28.60 0.8 1 22 .99 39. 11 

356 0. 139 0. 745 0.06 1 1324 0.95 7.28 0.87 41.70 4.76 

36 1 0.5 14 0.444 0. 136 239 1.09 2.64 0.82 22.96 11.48 * 
362 0.243 0.480 0.249 319 0.97 0.35 0.77 57.70 14.61 

369 0.259 0.520 0.245 1686 1.02 1.47 0.70 22 .60 60. 15 * 
371 0.277 0.634 0.22 7 288 1.14 5.20 0.91 24 .83 12.3 5 * 
372 0.044 0.723 0.249 22 1 1.02 0.47 0.82 36.99 2.37 

381 0. 173 0.705 0.186 2825 1.06 5.28 0.85 22.92 41.55 * 
382 0.21 o 0.655 0.187 1744 1.05 0.41 0.80 32.00 12.46 * 
383 0. 189 0.7 12 0.203 1166 1.10 15.49 0.85 25.04 6.43 

384 0.188 0.708 0. 107 1074 1.00 0.2 1 0.88 26.32 8.08 

385 0.256 0.529 0.088 348 0.87 7.32 0.78 23.82 17.03 * 
390 0.227 0.554 0.204 893 0.99 0.33 0.71 45.48 27.87 * 

* Se rechaza la hi pótes is nula a un nivel de signi f icancia del 5%. 

** Se rechaza la hipótes is nula a un nivel de signi f icanc ia del 10%. 
a Hipótes is nu la: Rendim ientos constantes a esca la (b1 +b2+b3=1 ) 
b H ipótesis nula: No ex isten efectos fijos (a=a) . Imp l ica que no existen d iferencias signi fica t ivas en los niveles de efic iencia a 

nivel de fi rma. 
e H ipotes is Nula: Estimac iones con efectos fij os y con efectos aleatorios son iguales . Impl ica que no ex iste correlac ión entre 

los ni veles de efic iencia y la escogencia de insumas. 

Para defini c ión de las va ri ables ver tex to. 

Fuente: Cá lculos del autor. 

debido presumib lemente a que ellos no serían inva l ida el uso de modelos de efectos aleatori os. 
observados por los d irectivos y por lo tanto no Con base en este resultado se uti l izan los resu lta-
podrían ser tomados en cuenta en las dec isiones dos del modelo de efectos fij os para el cá lculo de 
de producc ión. La existenc ia de dicha correlac ión los nive les de efi c iencia a nive l de firma. 
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8. Estimación de niveles de eficiencia variables en 
el tiempo 

Para el cá lculo de niveles de efic ienc ia va riables 
se utili za el mode lo presentado en la sección 111. B. 
(ecuac iones 5 a 7), el cual expresa el efecto fi jo (es 
dec ir, los ni ve les de efic ienc ia asociados a cada 
firma) como una función fl ex ib le del t iempo: 

(9) 

1. Tendencias globales 

El gráfico 1 muestra la evo luc ión de la eficiencia 
técnica promed io pa ra el tota l de la industri a. Los 
va lo res representan promed ios (ponderados por la 
pa rti c ipac ión en la producc ión) de los índices de 
efic ienc ia técnica a nive l de f irma. Se observa en 
parti cular, una tendencia ascendente de la efic ien­
c ia técnica promed io para el conjunto de la indus­
tri a manufactu rera, la cual habría aumentado 5.78% 
entre 1982 y 199 1. Las ganancias de ef iciencia se 
obtuv ieron espec ialmente en los últimos años de 
la década de los ochenta. Con todo, esta c ifra 
representa un incremento anual de só lo 0.57% por 
año2• Si se toma en cuenta que el crec imiento del 
producto bruto pa ra las f irmas se lecc ionadas fue 
de 3.7 1% por año, se concluye que los incremen­
tos en efic iencia y product iv idad constituyeron 
so lamente un 15.4% del crecimiento global. 

O tra fo rm a de anali za r la efic iencia es en términos 
de la d'lstribución de empresas con respecto a la 
frontera tecno lógica. Esta medida descri be en qué 

2 Esta c ifra es comparab le con estimaciones del crec imiento 
de la product iv idad tota l factor ial de 0.78% en el m ismo 
período (Ramírez, 1993). Esta c ifra toma en cuenta sesgos 
potenciales asociados a la ex istenc ia de competencia imper­
fecta y rendi mientos crec ientes. Cá lculos resid uales del creci­
miento de la productividad asumiendo competencia perfecta 
y rendimientos constantes a esca la arrojan un crec im iento 
anua l de 1.65% entre 1983 y 1989. 
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Gráfico 1. EFICIENCIA PROMEDIO 
(Industria manufacturera) 
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Fuente: Cálculos del autor. 

posic ión relativa se ubica cada empresa en térmi ­
nos de efic iencia con respecto a las más efic ientes . 
El gráfico 2 muestra la d istribución de empresas en 
términos de efi ciencia relati va para tres años: 1978, 
1983 y 199 1. 

Cabe destacar el relati vo ensanchamiento de la 
franja de los menos eficientes y la contracción de 
la parti c ipación de las empresas de segmentos más 

Gráfico 2. DISTRIBUCION DE EMPRESAS 
(Niveles de eficiencia relativa) 
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Fuente: Cá lcu los del autor. 
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eficientes, en particular, aquellas que operan con 
niveles de efic iencia de entre 70% y 90%. Este 
resultado no significa necesariamente que las em­
presas sean en promedio más ineficientes sino que 
aquéllas que están en la frontera se vuelven más 
eficientes como puede ocurrir en épocas de mayor 
innovac ión y crec imiento de la productividad. 

2. Eficiencia en empresas eliminadas del mercado 

En algu nos casos los rezagos en efic ienc ia con 
respecto a la frontera coloca a las empresas al 
borde de su eliminación del mercado. A manera 
ilustrativa, y sin pretender realizar un análi sis ex­
haustivo de la dinámica de la eficiencia en las 
empresas eliminadas del mercado, se identificó un 
grupo de quince empresas que salieron del merca­
do entre 1987 y 1991 . El gráfico 3 muestra que 
para el conj unto de estas empresas la efic iencia 
había estado disminuyendo durante los ochenta. 
El gráfico 4 desglosa esta tendencia en casos ilustra­
tivos de algunas de estas empresas individualmen­
te y sugiere un "umbral de sa lida del mercado" 
correspondiente a un nivel de efic ienc ia entre el 
40% y el 50%. En efecto, durante todo el período 
de aná li sis para las 2344 empresas, el menor nivel 
de eficiencia relativa ca lculado fue de 39.3% en 

Gráfico 3. EFICIENCIA RELATIVA PROMEDIO 
(Empresas salientes) 
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una empresa que salió del mercado en 1987. El 
gráfico anterior también sugeriría que el mecanis­
mo de selecc ión del mercado actúa con una cierta 
temporalidad : los más ineficientes tienden a sa lir 
primero. Sin embargo, la verificación empírica de 
estas hipótesis requeriría un estudio dirigido al 
análisi s de los procesos de productividad y eficien­
cia en las firmas que salen del mercado, lo cual 
está por fuera de los alcances de este artícu lo. 

3. Eficiencia por tamaño de empresas 

La comparación de los niveles de eficiencia técni­
ca promedio por tamaño de empresas (gráficos 5 y 
6) permite extraer las siguientes conclusiones: 

i. Las empresas más efic ientes no son las más 
grandes, sino las de tamaño med io, en particular 
las que ocupan entre 200 y 500 trabajadores. 
Durante el período 1978-1991 su efic ienc ia técni­
ca promedio fue de 3.02, frente a 2.88 de las de 
más de 800 trabajadores, y 2.87 de las que ocupan 
entre 500 y 800 trabajadores. Los niveles de efi­
cienc ia técnica de las empresas más pequeñas 
fueron 2.68 (entre 100 y 200 trabajadores), 2.60 
(entre 50 y 100 trabajadores), y 2.28 (entre 1 O y 50 
trabajadores). 

Gráfico 4. EFICIENCIA RELATIVA 
(Muestra de firmas salientes) 

85.--------------------------------. 

80 

75 

70 

78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 
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Gráfico 5. EFICIENCIA PROMEDIO POR TAMA­
ÑO (Empresas grandes) 
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i i. Las empresas que ocupan entre 500 y 800 
trabajadores "a lcanzaron " a las empresas más gran­
des (de más de 800 trabajadores) en términos de 
efic iencia, y luego las superaron desde la segunda 
mitad de los ochenta. En efecto, dichas empresas 
tuvieron la tasa más alta de crec imiento de la 
efic iencia con un 6.9% frente a 2.7% en las em­
presas de más de 800 trabajadores entre 1978 y 
1991. 

iii . Entre todos los grupos de empresas, las empre­
sas pequeñas (de 1 O a 50 trabajadores) fueron las 
que se v ieron más adversamente afectadas en tér­
minos de efic iencia por las condic iones reces ivas 
de princ ipios de los ochenta. Sin embargo, tam­
bién ha sido ráp ida su recuperación a partir de 
1988. 

4. Eficiencia por sectores 

El gráfico 7 muestra la tasa de crecimiento anual 
promedio de la efic iencia a nivel sectoria l en el 
período 1978-199 1. El sector con mayor creci­
miento de la efic iencia promedio fue la industria 
de la madera (CIIU 33 1 ), con una tasa de crec i­
miento anual de 1.34%, y luego alimentos (3 11-
312) con 1 .1 0%. El de menor crec imiento fue el 
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Gráfico 6. EFICIENCIA PROMEDIO POR TAMA­
ÑO (Empresas pequeñas y medianas) 
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Gráfico 7. CAMBIOS EN EFICIENCIA 
(Crecimiento anual promedio 1978-1991) 
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sector productor de equipo y material de transpor­
te (384), con -0. 61%. 

El gráfico 8 muestra que ex iste una gran diversidad 
en la evolu c ión del grado de efic iencia promedio 
durante el período. Sin embargo, hay algunos pa­
trones comunes a un conjunto de sectores: 



Gráfico 8. EFICIENCIA PROMEDIO 
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Gráfico 8. EFICIENCIA PROMEDIO 
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a) Eficiencia en "U": 

Se observa una caída en la efi c iencia promedio en 
los primeros años de la década de los ochenta, 
seguida de una recuperac ión posterior. Este com­
portamiento en "U" de la efic iencia es espec ial­
mente marcado en papel (341 ), químicos (3 51 y 
352), plásti cos (356), meta les no ferrosos (372 ) y 
fabri cac ión de maquinari a (382 y 383) . 

b) Eficiencia en "U Invertida": 

Algunos sectores tuvieron una evo luc ión opue2_ta 
de la efic iencia promedio. Esta se incrementó du­
rante final es de los setenta y princ ipios de los 
ochenta, y decrec ió posteriormente. Este fue el 
caso de la fabricac ión de v idrio (362), otros mine­
rales no metá li cos (369) y productos metá li cos 
(38 1 ). 

e) Eficiencia decreciente: 

Para varios sectores la tasa de efi c iencia promed io 
disminuyó en fo rma continua durante el período. 
El caso más signifi cativo es el de equipo y materi al 
de transporte (384) cuyo ni ve l de efic iencia dismi­
nuyó 8.5% entre 1978 y 1989. Los otros casos 
fueron ca ucho (355, con una ca ída de 3.5%) y 
cuero (323, con una ca ída de 2 .9%) . 

d) Eficiencia Creciente: 

Fina lmente, en algunos sectores la tasa de efi c ien­
c ia relativa creció en forma continua durante todo 
el período. El caso más sobresa liente es el de la 
industr ia de la madera (33 1 ), con un crec imiento 
cerca no al 20% entre 1978 y 1991, prendas de 
vestir (322, con un incremento de 9.3%), y fabr ica­
c ión de mueb les (332, con una tasa del 9%); otros 
sectores con un comportamiento similar son in­
dustri as básicas de hierro y acero (3 71) con un 
incremento en la efic ienc ia promedio de 9.2%, 
manufacturas diversas (3 95, con una tasa de crec i­
m iento cercana al 7%) y fabri cac ión de equipo 
profesional (385, con un incremento de 5.3% du­
rante el período). 

ttdt.~A· l{dlLV 

Nit. 860.028.ob9-9 

Una medida de efic iencia relativa es la relación 
entre el nive l de efic iencia promedio del sector 
(ponderada por la producc ión bruta a nivel de 
firma) y el nive l de efic iencia de las empresas más 
eficientes de l sector en cada período. 

En el cuadro 2 se puede observar que a princ ipios 
de la década de los noventa la efi c iencia relativa 
promedio en 12 (de 27) sectores industri ales era 
inferi o r al 70% (en relac ión con los niveles de 
efic ienc ia de las firmas ubicadas en la frontera), y 
en 20 era inferior al 75%. Só l"o en dos sectores los 
niveles de efic iencia promedio eran superi ores al 
80% (industri as metálicas bás icas e industrias del 
tabaco). Los nive les de efi c iencia promedio en 
re lac ión con la frontera eran parti cularmente bajos 

Cuadro 2. EFICIENCIA RELATIVA PROMEDIO 
1990-1991 (%) 

SECTOR CIIU EFICIENCIA 

lnd . bás icas de hierro y acero 371 86.9 
Industri as del tabaco 314 82 .1 
Industri as del cuero 323 79.1 
Maqu inaria eléctri ca 383 78. 0 
Susta nc ias quím icas 35 1 77.2 
Muebles 332 76.4 
Equipo profes ional 385 75.8 
Vidr io 362 74 .2 
Manufacturas di versas 390 73.3 
Industr ias de la madera 33 1 73.2 
Papel 341 72.9 
Productos minerales no metál icos 369 72.2 
O tros productos quim icos 352 71.8 
Productos de caucho 355 71.1 
Prendas de vest ir 322 70.4 
Imprentas y editori ales 342 69.7 
Ca lzado 324 68.4 
Industri as de bebidas 313 67.9 
Text iles 32 1 67.8 
O tros alimentos 312 67.7 
Alimentos 3 11 67 .1 
Equipo y materi al de transporte 384 65.4 
Productos pl ást icos 356 64.2 
Objetos de barro, loza y porcelana 361 63.9 
lnd . bás icas de metales no ferrosos 372 61.9 
Maquinari a no eléctr ica 382 61.0 
Productos metálicos 381 52 .5 

Fuente: Cá lculos de l autor. 
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en la fabr icac ión de maquinar ia no eléctri ca (382, 
61 %) y de productos metá li cos (38 1, 52%). 

Esto sugeriría que en los inic ios del proceso de 
apertura ex istía un amplio margen para obtener 
mejoras en productividad y un mayor crec imiento 
industri al a través de mejoras en efic iencia. En la 
medida en que el camb io en las condic iones de 
competenc ia or iginadas por las reformas comer­
cia les haya logrado incentivar un mejor uso de las 
tecno logías ex istentes e intensifi ca r los procesos 
de difusión tecnológica y de prácticas tecnológi­
cas óptimas, los incrementos en efic iencia habrían 
contribuido al buen desempeño del sector indus­
trial . 

Sin embargo, se debe tener en cuenta que las 
ganancias de efic ienc ia que pudieran estar asoc ia­
das a una política de apertura externa es una 
ganancia en nive les y no en tasas de crec imiento. 
En efecto, una vez los aj ustes de efic iencia ti enen 
lugar (i.e., las firmas se desp lazan hac ia la frontera 
y las más ineficientes sa len del mercado), las fuen­
tes de creci miento de la productividad pasan a 
depender de los procesos de innovac ión y cambio 
técnico en la frontera, y de la posible ex istencia de 
rendimientos crecientes asociados al cap ital hu­
mano y físico, a la ex istencia de complementa­
riedades ínter-sectori ales, a procesos de aprender­
haciendo con efectos de transmisión sobre otras 
acti v idades productivas ('spi llover effects') y a la 
espec ializac ión en insumas intermedios entre 
otros3 . 

V. EFICIENCIA, ESTRUCTURA INDUSTRIAL Y 
VARIABLES DE POLITICA 

En esta secc ión se hace un análi sis de los posibles 
determinantes de las diferencias en efic iencia téc­
nica y de su evo luc ión en el tiempo a nivel de 
firma. Con este objetivo se definen las siguientes 
variables exp li cativas: 

3 Estos factores han sido extensa mente analizados a nivel 
teóri co (y escasamente a nivel empíri co) en la literatura re­
c iente sob re crec imiento endógeno (Ramírez, 1994a ). 
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1. A nivel de firma: Cambios en utili zación de la 
capacidad (aprox imados por los cambios en el 
consumo de energía eléctri ca), importancia de los 
procesos de aprendi zaje (aprox imados por la tasa 
de trabajo ca lifi cado a no ca lifi cado), y antigüedad 
(año de fundación de la empresa) . 

2. A nivel sectori al (4 dígitos): estructura industri al 
(índ ice Herfindahl de concentrac ión), importanc ia 
de las economías extern as (utili zando como varia­
ble proxy el crec imiento de la producción bruta 
del sector CIIU a 4 dígitos al cual pertenece la 
firma). 

3. Política comercia l y grado de apertura comer­
c ial: tasas sector iales de protecc ión efectiva (a 3 
dígitos CIIU para 1979, 1984, 1985 y 1989), un 
índi ce sector ial de restri cc iones cuantitativas a las 
importaciones (defi nido como la proporción de 
posiciones en licencia previa a 3 dígitos CIIU para 
1979, 1984, 1985 y 1989, y ajustado para los otros 
años), orientac ión exportadora (tasa de exporta­
c iones a producción bruta) y tasa de penetración 
de importac iones (participación de las importacio­
nes en las ventas domésticas, a 3 dígitos). 

4. Variables de c lasif icac ión: estas variables 
(dummies) permiten formular hipótes is y anali za r 
la relac ión entre la efic iencia y el conjunto de 
va ri ables exp li cativas agrupando las f irmas por 
ca racterísticas que pueden ejercer una inf luencia 
específica a cada grupo y diferente entre grupos. 
Entre dichas variables de clasificación se conside­
ran : a) sector CIIU a 3 dígitos al cua l pertenece la 
empresa; b) ta maño de la firma en tres categorías 
(menor a 200 trabajadores, de 200 a 500, y más de 
500 trabajadores); e) industri as tradi c ionales e in­
dustri as de desarrollo tardío. 

A. Modelo econométrico 

En primer lugar se estima un modelo econométrico 
por mínimos cuadrados ordinarios con la siguiente 
estructura: 



(1 0 ) 

+a¡! Y*+ a 7¡iFUNO + u 

donde: 

E 
LCLNC 

u 

X/Q 

M/Q 

CONC 
ERP 
QR 

Nivel de efic iencia técnica. 
Tasa de trabajo ca li f icado a no ca lifi­
cado. 
Cambios en la u ti 1 ización de la capaci ­
dad. 
Orientación exportadora (X: exporta ­
c iones; Q: producto). 
Tasa de penetración de importac iones 
(M: importac iones) . 
lndice de concentrac ión de Herfindahl. 
Tasa de protección efectiva. 
lnd ice de restricciones cuantitat ivas a 
las importaciones. 

Y Proxy de economías externas. 
AFUNO = Año de fundación de la firma. 

Este mode lo es estimado para el total de las 2344 
f irmas entre 1981 y 1989, distinguiendo entre in­
dustrias tradicionales e industrias de desarrollo 
tardío, y por tamaño de empresas (pequeña, me­
diana y gran industria). 

B. Resultados 

1. Análisis de regresión 

El cuadro 3 muestra los resul tados de la estimac ión 
del modelo econométrico. Los resultados del mo­
delo que utili za el total de la muestra sugiere que 
las firmas más efi c ientes son las más antiguas, las 
que tienen mayores tasas de trabajo ca lificado a 
no ca lifi cado y las que están ubicadas en sectores 
de mayor propensión exportadora y, paradójica­
mente, en sectores más concentrados4 y con me-

4 Un va lor más bajo de l índi ce de Herfindahl signifi ca un 
mayor grado de concentración (con un límite inferi or de 1 ). 

nor presencia de importac iones competiti vas. Este 
último resultado, pareciera tener tamb ién relación 
con el hecho de que son sectores con mayor 
protección efectiva, pero con una menor presen­
c ia de restricc iones cuantitat ivas a las importac io­
nes. 

Este resu ltado ya había sido seña lado por Ramírez 
(1993b) quien encuentra que a diferenc ia de la 
protección arance lari a, las restri cc iones cuantitati­
vas a las importac iones tienen un marcado efecto 
negativo sobre el crec imiento de la productividad . 
De esta manera, la preferencia por instrumentos 
arance larios como fo rma de contro l a las importa­
c iones aparecería corroborada desde el punto de 
v ista de sus efectos sobre la efic iencia . 

Finalmente, tanto las econom ías externas como la 
utili zac ión de capac idad ejercen un efecto posit i­
vo sobre la efic iencia. 

Se debe señalar, sin embargo que el conjunto de 
variables independientes exp li can una proporción 
bastante baja de la va ri anza en los niveles de 
eficiencia entre firmas (coefic iente de determina­
ción de 0.045). La estimac ión del mode lo por 
grupos de empresas muestra que el mode lo en su 
conjunto exp li ca una proporción mayor de !a va­
riación en los niveles de efic ienc ia en las inrl•Js­
tri as de desarro llo tardío (R2 de 0.21 ). 

Tomando en cuenta las estimaciones que diferen­
c ian entre tamaños de empresas o tipo de industri a 
(trad ic ional o nueva) se deben enfatiza r los si­
guientes resultados: 

i. La relac ión positiva entre efic ienc ia y propen­
sión exportadora es especia lmente sign ificativa en 
las industri as de desarrollo tardío y en la pequeña 
(y med iana-pequeña) empresa . Ni en las industri as 
tradiciona les, ni en la gran empresa existen evi ­
dencias signi f icat ivas de dicha relac ión. 

ii . Un resultado de gran interés es que :a relación 
positiva que se encontró entre grado de concentra-
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Cuadros 3. DETERMINANTES DE LA EFICIENCIA 
Variable dependiente: Eficiencia Técnica 1981-1989 

Total 

Consta nte 3.55 
t 79.53 
LCLN C 0.1 4 
t 14.45 
u 0.03 
t 2 .5 7 
CONC -0.00 

-3 .62 
y• 0.09 
t 2.60 
ERP 0.00 

5.84 
QR -0.22 
t -6.87 
X/Q 0.2 1 
t 8.7 1 
M/Q -0.04 
t -3.02 
d(X/Q) -0.05 
t -1.06 
d{M/Q) -0.01 
t -0.22 
AFUND -0.01 
t -22.48 
R2 Aj . 0.05 

Coefi cie nte Signifi cat ivo al 5%. 
•• Coeficiente Significativo al 10% 

1: Entre 1 O y 200 Trabajadores 
11: Entre 200 y 500 Trabaj adores 
111 : Más de 500 Trabajadores 

Fue nte : Cá lcul os de l autor . 

Industrias 
tradicionales 

2 .93 
46 .88 

0 .08 
5.61 
0.03 
1.53 
0.03 

22.14 
0.14 
3.06 

-0.00 
-0 .14 
0.26 
5.76 

-0.07 
-1 .52 
-0. 18 

-10.28 
-0.03 
-0.34 
0 .17 •• 
1. 77 

-0.01 
-11 .64 

0.08 

ción y eficiencia técnica para el tota l de la muestra 
esconde en realidad una relación mucho más com­
pleja: el grado de concentración tiene un efecto 
negativo muy signi ficativo sobre la efic iencia en 
las industrias tradicionales, pero también un efec­
to positivo muy significativo sobre la efic ienc ia en 
las industrias de desarrollo tardío. 

iii. En ningún caso, la tasa de importaciones apare­
ce positivamente relacionada con los niveles de 
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Industrias Por tamaño1 

tardías 11 111 

4 .04 3 .00 4.02 3.74 
73 .1 9 60 .76 30.93 24.63 

0 .1 3 0.08 0.12 0.16 
11.75 7.46 4.98 3.93 

0.05 0.03 0.02 0.00 
3.00 2.09 0.69 0 .03 

-0 .05 -0.00 0.00 0 .03 
-35 .95 -2.06 0.98 4 .79 

-0.29 0.16 -0.07 -0.04 
-5.91 4.45 -0.5 7 -0 .3 1 
-0.00 0.00 0.00 -0.00 
-5.43 5.42 0.30 -1.43 
-0.02 -0.27 -0.01 0.15 
-0 .46 -8.09 -0 .10 1.08 
0.23 0.26 -0.03 -0.07 
9.21 11 .37 -0.09 -0 .20 

-0.05 0.01 -0. 12 -0.41 
-3.15 0.60 -1.69 -5.36 
-0.17 -0.08 0.09 1.49 
-3 .04 -1 .69 0.17 1.91 
-0 .12 •• -0 .04 -0.09 0.38 
-1.72 -0.66 -0.31 1.03 
-0.01 -0.01 -0.01 -0.01 

-20 .87 -7.40 -7.85 -6.03 
0.21 0.02 0.04 0.1 3 

efic iencia, y en cambio dicha relación es 
significativamente negativa en la gran empresa y 
tanto en industrias tradicionales como en indus­
trias tardías. 

2. Análisis de varianza 

El modelo uti lizado para el análi sis de varianza 
generaliza el modelo de regresión de la sección 
anter ior, para tomar en cuenta, conjuntamente 



con las variables explicativas, el efecto de las 
diferentes variables de clasificación que se defi­
nieron previamente: a) sector CIIU a 3 dígitos, b) 
tamaño de las firmas (espec ificada en seis niveles), 
e) industri as tradicionales y de desarrollo tardío, y 
d) dummies de tiempo que recogen el impacto de 
shocks macroeconómicos comunes a los sectores 
industria les. 

El cuadro 4 muestra el inc remento en la suma de 
los cuad rados para el modelo en la medida en que 
cada vari ab le es adicionada. Se puede ver que el 
modelo globa l exp li ca el 88.6% de las variaciones 
en los niveles de efic ienc ia técnica a nivel de 
firma. 

En orden de importanc ia las variables que en ma­

yor grado explican las variaciones en eficiencia 
relativa a nivel de firma son: a) la dummy específi­
ca a cada sector (CIIU3), b) la dummy por tamaño 

Cuadro 4. ANALISIS DE VARIANZA 

Eficiencia técnica 

Fuente de Variación D.F. 

Modelo 52 
Error 20686 
Total 20738 
R2 0.8858 

Variables Suma de los Cuadrados 

CII U3 14870.71 
DSIZE 197 1.48 
COMPID 15.62 
TIME 16. 12 
LCLNC 24.96 
u 1.58 
CON 0.85 
Y* 0.04 
ERP 4.45 
QR 3.66 
X/Q 1.88 
M/Q 1.76 
d(X/Ql 0.37 
d(M/Q) 0.13 
AFUND 16.42 

* Significancia al 5%. 
** Significancia al 1 0% . 
Fuente: Cá lcu los del autor. 

de empresas (DSIZE), e) la tasa de trabajo califica­
do a no ca lifi cado (LCLNC), d) el año de fundación 

de la firma (AFUND), e) la dummy de tiempo 
(TIME), y f) la dummy que distingue entre indus­
trias tradicionales y tardías (COMPID). 

VI. CONCLUSIONES 

Las estimaciones del estudio muestran que la in­
dustri a manufacturera co lombiana era, en prome­
dio, más efic iente a principios de la década de los 
noventa que diez años antes. Sin embargo, di chos 
incrementos en efic ienc ia sólo expli can un 15% 
del crec imiento industri al del período. 

En los ini cios del proceso de apertura, el nivel de 
eficienc ia promedio con respecto a los estab leci ­

mientos más eficientes, era inferior al 70% en la 
mitad de los sectores industriales. Esto sugiere que 
en ese momento existía una fuente importante de 

Suma de los Cuadrados 

16930.80 
2182.80 

1911 3.60 

Valor F Signif. 

5420.24 0.0001 
3736.66 0.0001 

148.01 0.0001 
19.09 0.0001 

236.49 0.0001 
14.97 0.0001 

8.01 0.0047 
0.36 0.5480 

42.12 0.0001 
34 .64 0.0001 
17.85 0.0001 
16.68 0.0001 

3.50 0.0613 
1.2 7 0.2 592 

155.58 0.0001 
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crec 1m1ento secto ri al potenc ial que pudo haber 
sido aprovechada en la med ida en que las refor­
mas comerciales hayan incenti vado un mejor uso 
de las tecno logías ex istentes e intensifi cado los 
procesos de d ifusión de práct icas tecnológicas óp­
timas a nivel de las firm as . 

El estud io encuentra evidencias de una relación 
pos itiva entre efic iencia y propensión exportadora 
en las industri as de desarro ll o tardío y en la peque­
ña y mediana empresa. Por el contrari o, no se 
encuentra ningún vínculo signifi cati vo entre efi­
c iencia y tasa de importac iones. Si n embargo, este 
último resul tado puede esta r afectado por una 
med ic ión inadecuada de la presencia de importa­
c iones competi tivas ya que sólo se d ispone de 
info rmac ión de importac iones a tres dígitos de 
desagregac ión. 

En conjunto, los anteriores resultados muestran las 
pos ib ili dades de un análi sis que toma en cuenta la 
heterogeneidad de la estructura industri al entre 
firmas. Di cha heterogeneidad sugiere que el análi­
sis de los cambios en productiv idad a nivel de los 
sectores industri ales debe tomar en cuenta los 
siguientes elementos : 

i. Cambios en producti v idad y efic iencia de las 
fi rmas establec idas. 

146 COYUNTURA ECONOMICA 

ii . Reas ignac ión de la producc ión sectori al entre 
empresas de diferente product iv idad y efi c ienc ia 
(efectos de tamaño de pl anta) . 

iii . Cambios en producti v idad sectori al inducidos 
por los procesos de entrada y sa lida de fi rm as . 

En esta investigación se anali za ron los aspectos i. y 
ii ., y se ilustró el caso iii. para algunas f irmas. 
Investigac iones futuras basadas en el análi sis de la 
efi c iencia y la productiv idad en las firmas que 
entran y sa len del mercado, constituirían un paso 
fundamental pa ra entender la forma como se de­
terminan los ca mbios en la productividad sectoria l 
y global en la industri a co lombiana, y la importan­
cia relativa de cada uno de los anteri ores factores 
en dicho proceso. 

Finalmente, la ap li cac ión de una metodo logía si­
mi lar a la que se utili zó en esta investigac ión para 
anali zar los ca mbios en efic iencia y producti v idad 
que han tenido lugar después de la apertura eco­
nómica, constituye una oportunidad única para 
evaluar los efectos de una reforma comercial de 
los alcances de la implementada en Colombi a. La 
restri cc ión es el número insuf ic iente de observa­
c iones que tenemos. Una vez se tenga info rma­
c ión que cubra tres o cuatro años después de la 
implementac ión de la apertura, se podrán estable­
cer resul tados con sufi c iente prec isión. 



ANEXO 
PRINCIPALES ASPECTOS METODOLOGICOS1 

Para el presente estud io se utilizó información 
para una muestra de 2574 estab lec imientos indus­
triales. Estos estab leci mientos corresponden a aque­
ll as firmas de la Encuesta Anual Manufacturera del 
DANE que permanecieron en la industria entre 
1974 y 1987. Se exc luyen por lo tanto todas las 
firmas que entraron y sa lieron durante el período. 
Esta base de datos, que había sido previamente 
utilizada por Juan José Echavarría (1990), fue ex­
pandida hasta 199 1 excl uyendo aquell as fi rmas 
que salieron del mercado entre 1988 y 199 1. 

La producción es med ida como la producción 
bruta deflactada por el índice de precios al por 
mayor a 3 dígitos CIIU. El consumo intermed io es 
deflactado por un procedim iento basado en las 
cuentas insumo-producto. 

El emp leo es med ido en unidades de efic iencia 
para tomar en cuenta efectos asoc iados a la com­
posición heterogénea de la mano de obra en el 
secto r industri al y los profundos cambios que tu­
vieron lugar en el mercado laboral durante los 
ochenta . El empleo en unidades de eficienc ia es 
expresado como (Tybout y Westbrook, 1993): 

L = LNC(l + WC/WNC) donde: 

LNC = Empleo no ca li ficado 
WCN= Remunerac iones al emp leo no cal if icado 
WC =Remuneraciones al empleo ca li ficado 

La est imac ión del stock de cap ital a nivel de firma 
se hi zo por el método del inventario perpetuo, 
suponiendo un esquema de depreciación no li ­
neal, en donde la mayor parte de la depreciación 
ocurre al final del tiempo de vida útil de los acti­
vos. Así mi smo, se permite que el tiempo de vida 
útil de la maquinaria y equipo y del equ ipo de 
transporte se comporte como una variable aleatoria 
que refleja diferencias en la ca lidad y manteni­
miento de los equipos. 

1 Una exp li cac ión detall ada de los diferentes procedim ientos 
metodológicos se encuentra en Ramírez (1994b). 

Las est imac iones muestran que el crec imiento del 
stock de cap ital fue signi f icativamente mayor en la 
segu nda mitad de los setenta (5%) que en la déca­
da de los ochenta (apenas mayor al 2%). Estos 
resu ltados contrad icen las conclusiones de l estu­
dio de Echavarría (1990) que sugieren que la in­
dustria invirtió masivamente durante la década de 
los ochenta y en mayor proporción que durante los 
setenta. Este resultado, que ya había sido cuest io­
nado por Bonilla (1992, p.325 y ss. ), fue errónea­
mente atribuido por ambos autores al hecho de 
que el estudio de Echavarría utilizaba una muestra 
de 2574 firmas que permanecieron en la industria 
entre 1974 y 1987, y que por lo tanto dejaba de 
lado el efecto de las empresas que entraron y 
sa li eron durante el período. 

Los resultados de l presente trabajo muestran que 
esta exp licación no es correcta. Utili zando básica­
mente la misma muestra de firmas que en el estu­
dio de Echavarría, las estimaciones del crec imien­
to del stock de cap ital presentan tendencias simila­
res (a unque con tasas de crecimiento algo inferio­
res) a las encontradas por Bonilla. 

Fina lmente, se ap li ca ron una seri e de criteri os 
sugeridos por Tybout y Westbrook (1993) con el 
fin de eliminar aquellas observac iones que mos­
traran ev idenc ias de errores de medición. Los cri ­
terios de selecc ión fueron los siguientes: 

i . El va lor de la producción bruta y de los insumas 
debe ser mayor que cero. 

ii. Se exc luyen las observac iones que presentan 
una producción bruta por trabajador menor a 1/20 
o 20 veces mayor que el promedio para la indus­
tria (a 4 dígitos). 

iii. Se excl uyen las observaciones con tasas de 
crec imiento anual de la producción bruta por tra­
bajador mayor al 300%. 
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