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Si no exasuera la electricidad como servicio
publico, no existiria la radio, ni la televisién, ni

tendriamos neveras para conservar los alimentos, ni
LA ELEC I RICIDAD existiria la posibilidad de aplicar a nuestros hospitales
9 gran parte de los avances cientificos actuales, ni
podrian funcionar las industrias modernas que abastecen
N Exl T IRIA las necesidades de la sociedad actual . . . Usted sabe todo

lo extensa que es la lista de aquello que nos faltaria si

LA SOCIEDAD
La electricidad es la energia que mueve a una
sociedad moderna. La vida de una sociedad como la
® nuestra, depende de su capacidad de generar energia
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eléctrica.

Por eso el Estado Colombiano y las grandes
empresas responsables de la electricidad del pais,
crearon la F.E.N,, Financiera Eléctrica Nacional S.A.

El objetivo de la F.E.N. es captar recursos
financieros, para que se puedan desarrollar los
proyectos y programas que el pais necesita en el sector
eléctrico.

En la F.E.N. confiamos en la capacidad de
Colombia para superar todos los desafios y salir
adelante como el gran pais que somos.

Si estd de acuerdo con esta forma de pensar,
una su energia a la nuestra y gane con el pais.
Su inversién en la F.E.N. tiene todo el respaldo de
sus socios fundadores: el Estado Colombiano y las
grandes empresas de nuestro sector eléctrico:
Interconexién Eléctrica S.A. (ISA), Instituto Colombiano
de Energia (ICEL), Corporacién Eléctrica de la Costa
Atléntica (CORELCA), Corporacién Auténoma

Regional del Cauca (CVC),
Central Hidroeléctrica de

Caldas S.A. (CHEC) Empresa ]
de Energia Eléctrica de Bogota M
(EEEB) y Empresas publicas x
de Medellin (EPM) EN §

A F.EN. g

TENEMOS FE EN 8

COLOMBIA.

N. FINANCIERA
ELECTR!CA NACIONAL S.A.

La Energia de su Inversion.

AhorrarenUPAC BCHesdar
unpaso gigantesco
hacia su casa propia.

Ahorrar es ganar.
orre. Ganar es multiplicar.

Y multiplicar su dinero
es invertir en UPAC-BCH. Aqui usted tiene
su dinero firme. Fuerte. Actualizado.
Ahorre en UPAC-BCH y de un paso gigantesco
hacia su casa propia.
UPAC-BCH: CUENTAS DE AHORROS
Y CERTIFICADOS: Rentabilidad efectiva.
Interés anual. Liquidez inmediata.

Casa propia con nombre Banco c,:::‘t‘:?}u gjg otecario

Propio: UPAC BC.H. ’ﬂ \
== - Ly & oy,
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Introduccién y resumen

Evolucion reciente

Al comparar el comportamiento
de la economia colombiana durante
los cuatro primeros meses del presen-
te ano con el del mismo periodo en
el afo anterior se advierte que sus
dos problemas centrales —la recesiéon
productiva y el debilitamiento del
sector externo— se han agudizado y
registran algunas caracteristicas nue-
vas.

En lo referente al sector externo,
el déficit comercial registrado conti-
nda creciendo mientras el endeuda-
miento externo se reduce a pesar de
" que las circunstancias actuales hacen
imperioso incrementarlo en forma
significativa, tal como se sefial6 en la
entrega anterior de Coyuntura Eco-
némica. A estos dos factores debe
sumarse el efecto de la gran disminu-
cion en los ingresos fronterizos de di-
visas en razén de las medidas adopta-
das por los paises vecinos, de una
salida significativa de capitales por
motivos especulativos (expectativas
de devaluacion), y por el deterioro
de las oportunidades de inversion en
el pais. Sélo de esta manera puede

explicarse la sustancial pérdida de
reservas internacionales que se dio en
estos meses -—especialmente en mar-
zo— y el alza notable que experimen-
t6 la cotizacion del délar negro que,
aun cuando cedi6 en algo en junio, se
mantiene muy por encima de la ofi-
cial.

En el otro aspecto, el de la produc-
cion, la siembras se mantienen al
mismo nivel del afio pasado —en tér-
minos globales— aunque se observa
un comportamiento muy desigual
por productos (aumentos en sorgo,
soya, trigo, yuca y gran recuperacion
en el algodén; reducciones en ceba-
da, maiz, papa, frijol y especialmen-
te en arroz). La construccién publica
ha disminuido significativamente en
tanto que la edificacion de vivienda
no habia iniciado, hasta fines de
abril, su anunciada recuperacion
—como lo evidencia la baja demanda
de materiales de construccion—, si
bien el despegue parece aproxi-
marse a juzgar por el aumento que ha
tenido lugar en la aprobacion de
licencias de construccion. El sector
minero y energético continGa cre-
ciendo pero se ha desacelerado el
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ritmo de incremento en la produc-
cion petrolera y se ha rebajado drés-
ticamente la actividad exploratoria
de las compafiias privadas como res-
puesta a la baja en los precios del pe-
tréleo.

El sintoma mas preocupante den-
tro del panorama productivo era, al
finalizar abril, el franco deterioro de
la actividad industrial y comercial
—bajos niveles de pedidos y acumu-
lacion de inventarios— que contrasta-
ba con la ligera recuperacion observa-
da en el primer semestre de los dos
anos anteriores. El resultado prelimi-
nar de la Encuesta de Opinion Em-
presarial para el mes de mayo sefala,
sin embargo, una mejora en el indica-
dor “clima de los negocios’’ y, en ge-
neral, en las expectativas de los em-
presarios que, de mantenerse en los
proéximos meses, permitirian esperar
un repunte de la produccién indus-
trial en el segundo semestre del afio.

Como consecuencia de la evolu-
cion descrita, el desempleo urbano
continué en aumento, especialmente
en ciudades como Cali y Medellin
cuya estructura ocupacional es muy
dependiente de la gran industria. De
manera similar la situacion cafetera
y la recesion han venido deprimiendo
ya por dos afos consecutivos los jor-
nales rurales, con el peligro de que se
pierdan los logros alcanzados en esta
materia durante la época de la
bonanza agroexportadora.

La profundizacién de la recesion
es atribuible, en parte, al hecho de
que las caidas adicionales en la de-
manda externa neta no se compensa-
ron con una elevaciéon de la demanda
interna. En efecto, en comparacion
con el mismo periodo del afo ante-
rior, el gasto publico disminuy6 en
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términos reales por la limitacion de
los recursos del gobierno para efec-
tuar tanto adiciones presupuestales
como gastos efectivos, mas que por
la aplicacién de una politica explici-
ta; la construccion no se incremento;
el alza de salarios fue inferior en tér-
minos reales a la de afios anteriores;
y los ingresos reales de los produc-
tores cafeteros se deterioraron. Adi-
cionalmente, operan en el sistema
econdmico los mecanismos clasicos
de propagacion de la deflacion por
reduccién de los ingresos promedio
de la poblacion y, en particular, de
los de los desempleados y los jorna-
leros rurales.

La liquidez financiera de la econo-
mia sufrioé, por su lado, un nuevo
golpe, reforzdndose asi las presiones
recesivas. Esto en razén de que el
crédito global al sector publico no
alcanz6 a contrarrestar la contrac-
cion monetaria creciente originada
en el debilitamiento progresivo del
sector externo y de que el canalizado
al sector privado se redujo como con-
secuencia, principalmente, de la am-
plia disponibilidad de recursos finan-
cieros de las corporaciones de ahorro
y vivienda frente a la falta de sufi-
cientes proyectos de construccion lo
cual resulté en un aumento de depo6-
sitos en el FAVI y, por tanto, en fac-
tor adicional de contraccion. Se pre-
sent6 igualmente un incremento inu-
sitado en la cuantia de los depositos
previos de importacion en el Banco
de la RepuUblica que obedeci6, al pa-
recer, a las expectativas de devalua-
cion. En estas circunstancias los me-
dios de pago se contrajeron en 7.8%
entre el fin de 1982 y el 30 de abril
de 1983.

Por altimo, pese a las fuerzas rece-
sivas, el ritmo inflacionario cedi6



menos de lo previsto en la Gltima en-
trega de esta revista. La diferencia
surge, casi en su totalidad, de incre-
mentos en los precios de la carne y de
varios productos de la agricultura
campesina.

Perspectivas y opciones

Lo anterior no permite compartir
el optimismo oficial sobre las pers-
pectivas de crecimiento econémico
en afio completo, del orden del 3%
segun declaraciones del Ministro de
Hacienda, y sugieren, mas bien, que
la cifra respectiva resultara ain infe-
rior a la del afio pasado que fue del
1.4%. Sin embargo, es posible que
al finalizar el afio la situacion de la
economia sea algo menos critica de
lo proyectado en marzo por Coyun-
tura Econémica aun cuando ello de-
pendera del manejo de una serie de
variables claves de la politica econo-
mica gubernamental.

La ligera mejoria de las perspec-
tivas cafeteras, y la adopcion por
parte del gobierno de un conjunto de
medidas en materia cambiaria y
comercial’ similares a las sugeridas
por Coyuntura Econémica segura-
mente permitan concluir el afio con
un déficit en cuenta corriente algo
menor al proyectado, aunque de to-
das maneras preocupante. Asi mismo
parece, si bien ello no es todavia
absolutamente claro, que el gobierno
ha modificado en algo una politica
de endeudamiento externo que resul-
taba a todas luces inapropiado para

1 . ’
Mayores controles a las importaciones y al

contrabando, aplicacién de cldusulas de salva-
guardia, nuevas alzas'en aranceles, aceleracion
del ritmo de devaluacién en junio, limitacio-
nes al pago de deuda externa, a los dolares de
viajeros, y otras formas de impedir salidas de
capital.

las circunstancias. Debe insistirse en
que el pais tiene que proteger su
nivel de reservas liquidas en el corto
plazo ain a costo de un endeuda-
miento indudablemente gravoso en
los proximos afios. De lo contrario
sera dificil evitar explosiones ocasio-
nales de expectativas-de devaluacion,
como las registradas en lo corrido de
este afno, y se hara mas dificil endeu-
darse en el momento en el cual ello
pueda resultar imperioso. Por la
misma razon conviene evitar el pago
anticipado de la deuda externa pri-
vada —como ya se ha comenzado a
hacer— vy facilitar un mayor endeu-
damiento externo reduciendo los
costos de los pasivos externos al sec-
tor financiero.

Ahora bien, algunas presentacio-
nes y decisiones oficiales parecen
sugerir que se desea ampliar el acceso
a la inversibn extranjera como una
alternativa para mejorar la cuenta de
capitales en el corto plazo. Conviene
advertir que el estimulo a la inver-
sibn extranjera en ciertos sectores
encuentra justificacion en razén
de sus aportes tecnologicos, adminis-
trativos y de mercados externos pero
que, como simple recurso de capital,
resulta decididamente méas oneroso
que el endeudamiento externo. En
consecuencia no deben modificarse
las reglas de juego de la inversion ex-
tranjera en el sector financiero, ni
deben relajarse las condiciones de
contratacion establecidas en el sector
minero y de hidrocarburos, ni debe
eliminarse toda selectividad de su
aporte al sector industrial.

El gobierno también parece ahora
mas decidido a aplicar una politica
efectiva de reactivacion. Asi, de un
lado, se han relajado parcialmente las
disposiciones sobre composicion de
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cartera de las corporaciones de
ahorro y vivienda en las cuales se
plasma el conflicto que se ha sefiala-
do entre los objetivos de la politica
social y de la reactivacion producti-
va. De otra parte, y de conformidad
con la recomendaciéon de Coyuntura
Econémica, se ha ampliado el volu-
men de los recursos del Fondo de
Desarrollo Urbano y se han solicita-
do y obtenido del Congreso Nacional
cupos adicionales de endeudamiento
en el Banco de la Republica que per-
mitiran efectuar parte de las adicio-
nes que requiere el presupuesto y fi-
nanciar una porcion del déficit fiscal
con recursos de emision. Estos cu-
pos, en conjunto con un uso apro-
piado de los nuevos titulos de Aho-
rro Nacional, TAN, y de una mayor
cuantia de crédito externo, abren el
camino para que el gobierno ejecute
un nivel de gasto compensatorio de
la fuerza depresiva originada en el
sector externo. De hecho las adicio-
nes ya programadas por el mismo go-
bierno y las contempladas por gastos
ya previstos, llevarian el nivel del
gasto publico y del déficit fiscal no
muy lejos de los montos que requiere
una situacion coyuntural como la
presente.

A juicio de Coyuntura Economica
un nivel apropiado vy significativo de
déficit debe financiarse con recursos
de crédito externo por las razones
cambiarias ya mencionadas. El tipo
de inversiones apropiadas en la actua-
lidad, que son aquellas intensivas en
insumos internos, exige que se utili-
cen mas los créditos de tesoreria que
los de proyectos. El resto podria fi-
nanciarse con recursos de emision,
como se sugirié6 en Coyuntura Eco-
némica en el pasado reciente, dada
la muy restrictiva situacion moneta-
ria. Sin embargo, interpretando las
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preocupaciones que han expresado
algunos comentaristas, es posible
que una relativa restricciéon de liqui-
dez sirva para limitar el ajuste en los
activos y los pasivos de empresas y
particulares en razén de las expecta-
tivas de devaluacién y de la falta de
oportunidades de inversion domésti-
ca. Dada la plausibilidad de esta
hipbtesis podria ser conveniente fi-
nanciar una parte del déficit colo-
cando Titulos de Ahorro Nacional
en el puablico, asi ello dificulte un
mayor descenso de las tasas de inte-
rés, en la forma acordada entre go-
bierno y Congreso.

Es importante sefialar que el argu-
mento a favor de mantener cierta
restriccion en la liquidez global de la
economia subrayaria la inconvenien-
cia de intentar una reactivacién con
base en el uso exclusivo de instru-
mentos monetarios y crediticios. Tal
politica no solamente resultaria in-
efectiva, como se demostrd en el Gl-
timo namero de Coyuntura Econé-
mica, sino que podria facilitar un
descenso mas répido en el nivel de re-
servas. Hasta ahora, sin embargo,
dada la inmensa contraccion mone-
taria, no puede hacerse tal cargo a la
politica del gobierno. Al respecto es
recomendable que el uso de cupos de
fomento, o especiales, en el Banco de
la Repulblica se condicione a la no
reduccién de los niveles de endeuda-
miento externo del prestatario, salvo
en ocasiones excepcionales. Por el
contrario, recurrir a la politica fiscal
de la manera mencionada no sola-
mente seria mucho maés eficiente
como se ha indicado desde octubre
del afio pasado, sino que se presta
menos al peligro sefialado por cuanto
la reactivacion productiva incremen-
taria la demanda de dinero para tran-
sacciones y la mejoria en las oportu-



nidades de inversion removeria uno
de los factores que explica la salida
de capitales al exterior. En cualquier
caso, la clave para la defensa del nivel
de reservas radica en derrotar las ex-
pectativas de devaluacibn masiva
para lo cual no hay mejor opcién que
la aceleracion de la tasa de devalua-
cion y el mantenimiento de un nivel
alto de reservas, utilizando recursos
de crédito externo.

El campo de accion para la politi-
ca econdmica puede hacerse mucho
maés estrecho en el préximo afio. El
endeudamiento externo que debe-
ria contratarse en 1984, o la pérdi-
da muy significativa de reservas Ii-
quidas que ocurrird en caso de no
acudirse a él, dificultaran el manejo
del sector externo en caso de que
las medidas comerciales y cambia-
rias adoptadas.y la recuperacion que
se espera en los mercados internacio-
nales, no recorten en forma sustanti-
va el déficit en la cuenta corriente de
la balanza de pagos del pais. A su
vez, si las reformas tributarias final-
mente aprobadas por el Congreso Na-
cional y el esfuerzo administrativo
gue debe acompafarlas no generan
un incremento importante en los re-
caudos, la situacion fiscal se hara
igualmente dificil. En esa eventuali-
dad habria nuevamente problemas de
apropiacion presupuestal y de finan-
ciamiento del déficit. Mas aun, si se
logra reducir el déficit en balanza de
pagos, un incremento grande en el
déficit fiscal se constituiria en un
problema mayor y exigiria elevar los
recaudos tributarios por otra via.
Ante tales posibilidades puede conve-
nir que el gobierno utilice las autori-
zaciones que le otorgb el Congreso
para buscar un mayor recaudo del

impuesto sobre las ventas a pesar de
que el uso de este instrumento pre-
sentaria efectos indeseables por su
incidencia regresiva y por su impacto
inicial negativo sobre los precios y el
nivel de demanda efectiva.

En otro orden de ideas, el gobier-
no debe acentuar desde ya programas
para ampliar la oferta de productos
de la economia campesina, con el
objeto de evitar que cuando se inicie
la recuperaciéon puedan dispararse los
precios de los alimentos que alli se
producen. La rebaja reciente en tasas
de interés de la Caja Agraria resulta
apropiada en esta perspectiva. Con-
viene también reforzar el programa
DRI e incrementar sustancialmente
la intervencién del IDEMA en estos
productos. Asi mismo, para evitar
mayores presiones sobre la balanza
de pagos se hace indispensable agili-
zar el proceso de sustitucion de im-
portaciones en el sector agropecuario
(en rubros tales como trigo, torta y
aceite de soya, cebada, maiz), y
proceder a la mayor brevedad posible
a incrementar significativamente el
nivel de exploracién directa por
parte de ECOPETROL como lo ha
contemplado ya el gobierno. Por ulti-
mo, es necesario tomar conciencia
de que el problema de empleo cobra-
rd en los proximos afos una nuevay
grande importancia en vista del gran
atraso en generacion de plazas de tra-
bajo que ha traido consigo la rece-
sion prolongada.

La suficiente prevision del futuro
asi como una gran flexibilidad en el
manejo de los instrumentos deberian
ser los distintivos de la politica eco-
némica en momentos tan delicados
de la vida nacional como los que
caracterizan el presente.
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

1. Introduccion y Resumen

Las estadisticas oficiales sobre ac-
tividad industrial y comercial vienen
registrando un retraso muy inconve-
niente en la actual situacion critica
de la economia colombiana. Coyun-
tura Econdémica quiere llamar la
atencion sobre la necesidad de corre-
gir este atraso mediante la utilizacién
de algunas medidas coercitivas para
obligar a las empresas a suministrar la
informacion oportunamente. En au-
sencia de cifras oficiales, la evalua-
cion del comportamiento industrial
a lo largo de los primeros meses del
afio se basa casi exclusivamente en
la Encuesta de Opinién Empresarial
de FEDESARROLLO. Estos datos
indican que entre enero y abril de
1983 se agudizé el deterioro de la
produccion y de las ventas ante la
persistencia de una fuerte contrac-
cion de la demanda final. Los indi-
ces de mayo, no obstante, sefialan
alguna recuperacién del optimismo
de los empresarios.
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El examen de las tendencias his-
téricas muestra que durante los pri-
meros semestre de cada afo la acti-
vidad industrial crece mas rapida-
mente que en los segundos. Aln en
los Gltimos afos, de recesion, se pre-
sentd una recuperaciéon moderada en
la primera mitad del afio. Este no
fue el caso en 1983. La dinamica de
la recesion continud retroalimentan-
dose puesto que los factores recesi-
vos fundamentales (el déficit exter-
no, las demandas precautelativas de
dinero generadas por la situacion fi-
nanciera, y la recomposicién del
gasto de las familias generada por los
precios relativos de los alimentos y la
tasa de interés) persistieron y conti-
nuaron impulsando la “bola de nie-
ve’’ de la contraccién econémica sin
ser compensados oportunamente por
la politica de gasto publico o la sala-
rial. Esta situacion, aunada al dete-
rioro marcado en las expectativas de
los empresarios hasta abril confirma
que la depresion contintia profundi-
zandose y despierta dudas sobre la
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proximidad de la reactivaciéon eco-
némica entendida como recupera-
cion sostenida del ritmo de creci-
miento de la produccion.

2. Andlisis de la evolucion industrial
durante 1983

a. Evaluacion

En los ultimos afios se constatd
una evolucién muy inestable de la
produccion industrial a lo largo de
los doce meses calendario: 1980,
1981 y 1982 se caracterizan por un
primer semestre con sintomas de
mejoria y uno segundo de franco de-
terioro. En contraste, durante 1983,
el primer cuatrimestre registré un de-
terioro adicional sustancial de la si-
tuacion econdémica de la industria y
del comercio (ver las Gréaficas II-1 y
I1-2). Los pedidos industriales no
presentaron el repunte tradicional de
comienzos del afo y las ventas del
comercio cayeron también en barre-
na hasta abril observando un com-
portamiento bastante desfavorable
frente al mismo periodo del afio
anterior.

El nivel de inventarios de produc-
tos terminados en manos de la indus-
tria habia crecido sustancialmente
al finalizar el afo anterior, puesto
que las ventas no correspondieron a
las expectativas que se tenian. En
1983 las existencias de los industria-
les continuaron elevandose e incluso
las de los comerciantes hicieron lo
propio. Independientemente de cual
haya sido la composicién inicial de
los inventarios entre comerciantes e
industriales, los primeros han busca-
do reducir sus inventarios precautela-
tivos (siguiendo el dictamen de sus
expectativas pesimistas). Por consi-
guiente, una mayor parte de las exis-
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tencias ha quedado en poder de los
industriales. Si a la vez estos Gltimos
hubieran considerado que dicho nivel
de existencias era demasiado alto,
ello como es obvio habria contribui-
do a deprimir ain maés la actividad
productiva y a aumentar el grado de
subutilizacion de la capacidad insta-
lada en la industria. La recomposi-
cién de la tenencia de existencias
pudo haberse debido a las dificulta-
des ocasionadas desde la crisis finan-
ciera de 1982. La caida en las ventas
a crédito ha sido especialmente fuer-
te: en el Ultimo trimestre del afio
anterior (ultimas cifras disponibles)
las ventas fueron menores en un
54% a las del mismo periodo de
1981. A la contraccion de la deman-
da final, restriccion que los comer-
ciantes visualizan crecientemente
como su problema principal, se han
sumado las dificultades en la rota-
cion de cartera durante el presente
afio (Gréafica 11-3). Como resulta ape-
nas obvio que el negocio de vender
no consiste solamente en la entrega
fisica de los bienes sino también en
el pago oportuno de los mismos, la
lentitud en la recuperacion de la car-
tera puede estar contribuyendo al
agudo pesimismo de la evaluacién de
la situacion economica por parte de
los comerciantes y a su deseo de
mantener bajo el nivel de existencias.
De esta manera los problemas que
enfrentan las ventas finales —a través
del comercio— han llevado a los me-
nores pedidos a la industria generan-
do acumulacién de existencias en un
primer momento y, posteriormente,
una caida adicional de la produccion
industrial.

La depresion de la demanda final
por productos nacionales tiene su ex-
plicacién en los factores macroeco-
némicos mencionados en sucesivas
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entregas de Coyuntura Econémica a
lo largo de los Gltimos doce meses.
Como se comenta en el capitulo del
sector externo, el déficit en la cuenta
corriente de la balanza cambiaria
comparado con el del mismo periodo
del- afo anterior, continu6é ampliadn-
dose entre enero y mayo de este
afo. El ingreso cafetero generado por
la Gltima cosecha registré una impor-
tante reducciéon. La insolvencia
financiera de diversas empresas ha di-
ficultado los pagos entre los distintos
agentes de la economia y en conse-
cuencia las transacciones entre ellos,
lo cual viene a sumarse a las deman-
das precautelativas de dinero origina-
das en la crisis financiera del afo
anterior y a la consiguiente recompo-
sicion de los portafolios de personas
y empresas: reduccion de fondos
prestables en pesos y aumento de ac-
tivos liquidos y seguros (incluyendo
délares). El gasto pUblico real ha pre-
sentado una reduccion frente al pri-
mer semestre del afio anterior cuan-
do se present6 el natural aumento de
ejecucion de obras de fines de un pe-
riodo presidencial. La oferta interna
de alimentos no ha permitido rever-
sar el cambio de precios relativos
agricultura-industria que ocasiona
presiones de costos y reduccion de la
demanda de bienes de la industria.
Los ingresos de las familias se han
visto reducidos ante la baja registrada
en el fondo de salarios de la econo-
mia: al descenso en el nivel de em-
pleo se suma una politica salarial que
apenas compensa el cambio en el
nivel de precios. Se configuran en-
tonces una serie de hechos que, en
razén de los encadenamientos de los
diversos agentes y actividades econo-
micas, conduce a una desaceleracion
ampliada del ritmo de actividad eco-
noémica; cuando persisten los factores
recesivos la contraccion econdmica
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tiende a convertirse en una bola de
nieve que se retroalimenta sin que
existan fuerzas naturales que conduz-
can espontdneamente a un regreso a
la normalidad.

Por su contacto directo con el
mercado, los comerciantes se en-
cuentran en una posicion privilegiada
para la evaluacion de la situacion del
mismo. En lo corrido del afo se han
mostrado méas pesimistas que los in-
dustriales en sus expectativas sobre
los proximos meses. El indicador de
sus expectativas, que ha mostrado te-
ner una excelente capacidad predicti-
va de las ventas en el cortisimo pla-
zo, sugeriria que las ventas disminu-
yan todavia mas en los préximos me-
ses. Por su parte, los industriales al
ver con recelo la situacién de la de-
manda, auguran un considerable em-
peoramiento de la situacion econ6-
mica y un exceso sustancial de capa-
cidad sobrante debido a los menores
niveles de produccién. Debido a que
lo ocurrido en la realidad frustré las
expectativas de los empresarios para
este primer periodo del afio, el pesi-
mismo habia sido la nota dominante
en sus expectativas sobre el segundo
semestre de 1983, aunque en el mes
de mayo se registré una recuperacion
en sus grados de optimismo. Quizas
la situacion de cartera ya menciona-
da ayude a explicar el hecho de que
los comerciantes ven con mayor
preocupacion que los propios indus-
triales el futuro cercano.

La experiencia con la Encuesta
de Opinién Empresarial de FEDESA-
RROLLO sefiala que el indicador
“clima de los negocios’’ es un muy
buen predictor de la situacién futura
de las ventas y la produccion. En el



caso del comercio predice con uno o
dos meses de anticipaciéon el compor-
tamiento de las ventas; en el de la in-
dustria anticipa con dos o tres meses
la tendencia de la produccion. La En-
cuesta sefiala que las ventas del pri-
mer cuatrimestre estuvieron realmen-
te en crisis y que, por el rezago nor-
mal relacionado con la variacién de
los inventarios, la recuperacion de la
produccién industrial no tuvo lugar
en estos meses.

De esta forma, en términos de la
reactivacion esperada, se habria per-
dido el primer semestre del afio, tra-
dicionalmente favorable, lo cual

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

plantea serios interrogantes sobre la
posible recuperacion en el segundo
semestre. Sin medidas mas drasticas
gue tiendan a recuperar directamente
la demanda final resulta dificil acti-
var la produccién industrial: La ex-
pansién del gasto publico, la dismi-
nucién del déficit externo, la reduc-
cion del precio relativo de los alimen-
tos, la extension del crédito al consu-
mo final y la recuperacién de la capa-
cidad adquisitiva de los salarios con-
tindan, por lo tanto, constituyendo
acciones indispensables para generar
de nuevo algin dinamismo en la ac-
tividad industrial.
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COYUNTURA ECONOMICA

AGRICULTURA Y GANADERIA

1. Introducciéon y Resumen

El drea sembrada en cultivos tran-
sitorios disminuy6é en 0.4% durante
los cuatros primeros meses de 1983
en relacion con la del mismo periodo
de 1982. La caida mas significativa
en nimero de hectareas se registré
en arroz (20.930 Has.) en razo6n a los
bajos precios internos y externos y la
acumulacion de existencias. El area
sembrada de algodén aumento6 en un
151.0% sefialando la efectividad de
las politicas estatales de comerciali-
zacion interna (pacto con textileros)
y externa (precio de sustentacion a
las exportaciones).

Las aprobaciones totales de crédi-
to del Fondo Financiero Agropecua-
rio fueron un 55.0% superiores en el
acumulado de los cuatro primeros
meses del afio sobre las de igual
periodo de 1982. Las mayores colo-
caciones obedecen a aumentos en los
créditos para mantenimiento. de cul-
tivos, para proyectos integrales de
ganaderia y para cultivos transito-
rios. En el caso de estos Gltimos el
mayor crédito utilizado se debe a
una mayor financiacion por hectarea,
ya que el drea sembrada disminuy®d.

En abril de 1983 las existencias de
frijol, maiz y trigo eran inferiores a
las necesidades de consumo nacional
en un mes, en tanto que las de arroz
eran muy superiores a los requeri-
mientos domésticos. Por lo anterior,
y con animo de volver a regular la
produccién nacional de arroz, el
Ildema decidi6 exportar 32.000 tone-
ladas del producto.
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Los precios al por mayor de los
productos provenientes de la agricul-
tura tradicional crecieron en el perio-
do enero-abril de 1983 a un ritmo
mayor al de los precios de los pro-
ductos de la agricultura comercial.
La ganaderia continta en la fase de
retencion de hembras con incremen-
to desmesurado en los precios de la
carne de res en términos nominales
y reales. De su lado los precios de los
insumos agricolas crecieron a tasas
inferiores a las de los productos agri-
colas sefalando una posible mejoria
en la rentabilidad agricola. Los pre-
cios internacionales de los productos
agricolas de exportacién, con excep-
cién del tabaco, y de los principales
productos agricolas de importacion,
registraron alza en lo corrido del afio.

Por ultimo, la disminucién en el
valor de las exportaciones de café y
de los otros productos junto con el
gran aumento de las importaciones
agropecuarias en el periodo enero-
marzo de 1983 en relaciéon con el
mismo periodo de 1982 causaron un
menor superavit en balanza comer-
cial agropecuaria durante los prime-
ros tres meses del afio, que el que se
habia obtenido en el mismo periodo
del afo anterior.

2. Café

La produccion registrada de café
en el periodo enero-mayo fue supe-
rior en un 7.4% en 1983 a la del
mismo periodo del afio anterior. El
aumento fue particularmente grande
en los meses de abril y mayo, o sea
inmediatamente después del reajuste



del precio interno lo cual sugiere la
posibilidad de que se hubieran efec-
tuado retenciones de café en finca;
de otra manera todo el incremento
en la produccién tendria que atri-
buirse a un efecto muy positivo del
clima.

La produccién acumulada en el
periodo octubre de 1982 — mayo de
1983 resulté menor en un 4.22% a la
correspondiente al acumulado de los
mismos meses de 1981 y 1982. De
continuar esa tendencia la produc-
cion de café en el afio cafetero 1982/
1983 seria inferior en unos 600.000
sacos en los proximos meses a la del
afio cafetero precedente.

De acuerdo con la evolucién
reciente los estimativos iniciales de
produccién en el afio cafetero 1982/
1983, que se presentaron en la entre-
ga de Coyuntura Econémica del mes
de marzo, deben ajustarse a una pro-
duccién exportable de 10.7 millones
de sacos, un 5.3% por debajo del
guarismo del ano cafetero 1981-82.
Las existencias alcanzarian 9.9 millo-
nes de sacos, un 15% mas altas a las

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL
CUADRO II-1

PRODUCCION, EXPORTACIONES Y
EXISTENCIAS DE CAFE
(Afio cafetero - millones
de sacos de 60 Kgs.)

Volumen
Concepto
1981- 1982-
1982 1983
Existencias iniciales 6.3 8.6
Produccion total 129 123
Consumo doméstico 1.6 1.6
Produccion exportable 11.3 10.7
Exportaciones 9.0 9.4
Existencias finales 8.6 9.9

Fuente: OIC, FEDERACAFE.

del final del afio cafetero anterior
(Ver Cuadro I1-1).

3. Siembras

El area total inscrita en el ICA a
finales de abril de 1983 fue menor en
0.4% a la correspondiente al mismo
periodo del afio anterior (Ver Cua-
dro 11-2). El cultivo del algodén mos-

CUADRO I1-2

AREA INSCRITA EN EL ICA PARA CULTIVOS TRANSITORIOS
SEGUN TIPO DE CULTIVOS

(Hectareas)
. ! Abril Abril Variacion
Tipo de cultivo 1982 1983 %
Cultivos tradicionales 4.156 4634 11.5
Cultivos comerciales mecanizados 303.459 308.315 1.6
Cultivos mixtos semi-mecanizados 33.854 28.747 —15.1
Otros cultivos 3.393 1.721 —49.3
TOTAL 344 862 343.417 — 04

Fuente: ICA, Célculos de FEDESARROLLO.
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COYUNTURA ECONOMICA

tr6 una clara recuperacion (148%);
también aument6 el drea sembrada
en sorgo, soya, trigo y yuca. Para el
resto de cultivos se presentd una dis-
minucién en el drea inscrita. Las me-
nores siembras de cebada, maiz vy
papa se explican en parte, por una
baja disponibilidad de semillas de
buena calidad, mientras las de frijol
son consecuencia de la competencia
del contrabando de importacion fe-
némeno que ha deprimido los pre-
cios domésticos. La gran disminucion
en el drea sembrada en arroz se debe,
como se ha comentado, a los bajos
precios externos e internos y la gran
acumulacion de existencias en el
Idema. Los casos del algodén, la
yuca, el arroz y el frijol ilustran, una
vez mas, la respuesta efectiva en
general de los diferentes tipos de pro-
ductores a las sefales de precios. En
el caso del algodon, ademas, el es-
quema implantado de sustentacion
de precios de exportacion ha proba-
do ser efectivo.

4. Crédito

En el Cuadro |I-3 se observa que
las aprobaciones de crédito del Fon-
do Financiero Agropecuario supera-
ban en 55.0% el 30 de abril de 1983
a las de la misma fecha del afio ante-
rior. Las aprobaciones de créditos de
corto plazo, especialmente aquellas
canalizadas al sostenimiento de culti-
vos agricolas y las de largo plazo, re-
lacionadas principalmente con pro-
yectos integrales de ganaderia, son
las que sefialan los mayores incre-
mentos en 1983. El aumento en las
aprobaciones de crédito para los cul-
tivos transitorios del semestre A se
debe, exclusivamente, al mayor valor
financiado por hectérea para los dife-
rentes cultivos, puesto que el drea to-
tal financiada disminuy6 en un 1.2%,
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si se la compara con la del mismo pe-
riodo de 1982 (Ver Cuadro Il-4). Sin
embargo, debe anotarse que esta
Gltima cifra varia considerablemente
segun la fecha de corte de la informa-
cion debido a que el flujo de solici-
tudes de las entidades bancarias al
Fondo Financiero Agropecuario no
es continuo.

5. Existencias

Las existencias totales de los pro-
ductos agropecuarios en el IDEMA'y
en los almacenes generales de deposi-
to eran superiores en un 25% en abril
30 de 1983 a los correspondientes a
la misma fecha en 1982 (ver Cuadro
11-6); la variacion se debe basicamen-
te al nivel de existencias de arroz,
que era mayor en 47.0%. En vista de
que la proxima cosecha de arroz esté
proxima a salir el IDEMA debera es-
tar preparado para intervenir el mer-
cado descongestionando sus bodegas.
Por ello y con el fin de aliviar la si-
tuacion financiera del Instituto se ha
decidido llevar a cabo la exportacion
de 32.000 toneladas de arroz. Aun-
cuando estas exportaciones se efec-
tlan en un momento en el cual los
precios internacionales de arroz son
bajos, de todas maneras permitiran al
IDEMA salir de unas existencias que
estan por encima de las necesidades
de consumo nacional sin que peligre
el abastecimiento futuro del pais ni
se depriman aln mas los precios in-
ternos y se continlde desestimulando
la produccioén. Las existencias de so-
ya crecieron en el periodo analizado
un 93% vy representaban un volumen
alto frente a las cifras historicas; las
de frijol, maiz y trigo se encontraban
en abril por debajo de los requeri-
mientos de consumo de un mes,
mientras las de sorgo eran mayores.
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CREDITO FONDO FINANCIERO

CUADRO I11-3

EJECUCIONES PRESUPUESTALES A ABRIL 30
(Millones de pesos)

Presupuesto Variacion Aprobaciones Variacion Utilizacion
Actividades

1982 1983 % 1982 1983 % 1982 1983
Cultivos transitorios
(semestre A) 9.268.7 13.212.6 425 5.924.1 8.336.0 40.1 63.9 63.1
Corto plazo 3.102.8 5.777.0 86.2 825.9 1.716.2 107.8 26.6 29.7
Mediano plazo 7.956.0 8.861.5 14 1.160.1 1.589.0 37.0 146 17.9
Largo plazo 7.558.2 9.690.0 28.2 960.4 2.110.3 119.7 12.7 21.8
TOTAL 27.885.7 37.541.1 34.6 8.870.5 13.751.5 55.0 31.8 36.6

Fuente: Fondo Financiero Agropecuario.
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CUADRO II-4

CREDITOS APROBADOS PARA CULTIVOS TRANSITORIOS
SEMESTRE A - FONDO FINANCIERO AGROPECUARIO - (Abril 30)

Area financiada (Has.) Valor financiado por Ha.
Cultivos 1982 1983 Variacion 1982 1983 Variacion
% %
Ajonjol{ 446 170 — 61.9 13.000 16.000 30.0
Algodén 8.443 25.804 205.6 26.000 36.000 38.5
Arroz riego 92.556 79.171 — 145 30.000 43.720 45.7
Arroz secano 35.375 24434 — 309 22.000 32.000 45.4
Avena 435 178 — 59.1 17.000 24 500 44 1
Caraota 1 8 700.0 26.000 34.000 —
Cebada 2.537 1.034 — 59.2 17.000 24.500 44 1
Frijol comun 390 615 57.7 26.000 34.500 32.7
Maiz comercial 17.706 16414 — 7.3 22500 30.000 33.3
Mani 742 486 — 345 9.600 13.000 35.4
Papa 5.492 5.605 2.1 29935 41.950 40.1
Sorgo 69.527 74 194 6.7 15.000 22.000 46.7
Sovya 14.771 15.731 6.5 20.000 29.000 45.0
Trigo 1.121 1.221 89 21.000 27.000 28.6
Cultivos semilla 284 2.357 7299 23.400 40.250 72.0
Sub-total 249826 247.422 — 1.0
Hortalizas 1.145 845 — 262 70.350 107.450 52.7
Tabaco negro 17 16 — 5.9 26.000 32.000 23.1
Tabaco rubio 1.267 1.039 — 18.0 50.000 66.000 32.0
Sub-total 2.429 1.900 — 218
TOTAL 252265 249322 — 1.2

Fuente: Fondo Financiero Agropecuario, calculos FEDESARROLLO.
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CUADRO II-6

EXISTENCIAS DE ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS EN EL IDEMA
Y LOS ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO

(Toneladas)
vl Abril 30 Abril 30 Variacion
roductos 1982 1983 %
Ajonjoli 7.939 2912 — 633
Arroz Paddy 249.858 366.762 46.8
Cebada 7.178 1.402 — 80.5
Frijol 1.225 1.527 246
Maiz 68.757 45.607 - 33.7
Sorgo 101.814 118.168 16.1
Soya 23.957 46.176 92.7
Trigo 52.731 50.431 — 44
TOTAL 505.520 632.985 25.2

Fuente: IDEMA.

6. Precios

a. Precios al por mayor

Del Cuadro |I-6 se desprende que
los productos provenientes de la agri-
cultura tradicional o mixta, en espe-
cial el platano, la papa, la yuca y la
panela, registraron notoria elevacion
en sus precios en el periodo enero-a-
bril de 1983. En el caso de los dos
primeros productos la variacién de
precio se explica, al menos en parte,
por las oscilaciones estacionales ha-
bituales. De su lado, los precios de
productos de la agricultura comer-
cial se movieron hacia arriba en for-
ma moderada, con excepcion del al-
godoén desmotado de fibra larga y la
torta de soya cuyos precios se eleva-
ron mas de un 10% en los primeros
cuatro meses del afio.

b. Precios de los insumos

En el Cuadro I1-7 puede observar-
se como los precios de los plaguici-
das son los Unicos que han sufrido un
incremento notorio en lo corrido del
afio. Los precios de los abonos y la
magquinaria agricola se elevaron en
menos del 1% durante el mismo pe-
riodo. De nuevo, puede comentarse
que las presiones de costos que ca-
racterizaron los afios anteriores han
venido desapareciendo desde 1982.
Si se consideran tanto la reciente dis-
minucion del precio internacional del
petréleo (insumo principal en estos
productos) como la reduccion del
arancel a los insumos y equipos que
importa la industria nacional de ferti-
lizantes es de esperar que dicha ten-
dencia continGe facilitando el regreso
de la rentabilidad de la agricultura
comercial a niveles mas normales y
atractivos.
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CUADRO 1I1-6

VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR
PARA ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS

Variacion porcentual %

Tipo de cultivo Enero- Abril/82
Abril/83 -Abril/83
Cultivos tradicionales
Panela 16.3 26.5
Frijol 0.7 — 6.6
Platano 9.4 37.7
Yuca 4.4 211
Cultivos comerciales mecanizados
Algodon fibra corta — 28.1
Algodon fibra larga 18.2 38.0
Semilla de algodon 8.3 735
Arroz 3.1 - 15
Ajonjoli 9.1 194
Cebada 1.7 323
Soya 38 20.6
Azlcar refinada 5.2 324
Cultivos mixtos semimecanizados
Maiz trillado - 28 17.4
Papa primera 11.2 375
Papa segunda 15.9 451
Trigo 15.0 22.5
Otros alimentos
Avena 6.2 0.3
Frutas y legumbres 10.3 29.9
Manteca vegetal 0.6 25.6
Aceites vegetales 14 15.2

Fuente: Banco de la Republica, cadlculos FEDESARROLLO.
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CUADRO I11-7

VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS
AL POR MAYOR PARA ALGUNOS INSUMOS AGRICOLAS

Variaci6bn porcentual %

Tibo da peoducto Enero-abril Aoril 1982-

1983 Abril 1983
Abonos manufacturados 05 59
Abonos fosfatados 35 15.7
Abonos potasicos — —
Insecticidas y fungicidas - uso vegetal 8.5 31.3
Matamalezas y herbicidas 8.7 8.7
Maquinaria agricola 0.9 10.8

Fuente: Banco de la Republica, cdlculos FEDESARROLLO.

7. Comercio exterior
a. Precios internacionales

Hasta marzo de 1983 los precios
del café y del tabaco presentaron una
tendencia a la baja en los mercados
internacionales —que en el caso del
café comenzo a revertirse a partir de
mayo— mientras los de otros produc-
tos agricolas colombianos de expor-
tacion registraban alzas (ver Cuadro
11-8). El precio del algodén en febre-
ro de 1983 era un 10.6% mayor al
del mismo mes del afio anterior la
cual ha facilitado la colocaciéon de
excedentes exportables en el merca-
do internacional. Los precios de
arroz y banano, aunque en proceso
de repunte permanecen ain por de-
bajo de los niveles de febrero de
1982.

Para los productos agricolas de im-
portacion se presenta un alza genera-
lizada en los precios internacionales

en lo que va corrido del afio. Los pre-
cios de. maiz y sorgo se encontraban
en febrero de 1983 por encima de las
vigentes en el mismo mes de 1982.
Esta tendencia al alza de los precios
de los productos de importacion (y
de algunos de exportacion) puede a-
centuarse de tener éxito el programa
PIK (payment - in - kind) que se lle-
va a cabo actualmente en los Estados
Unidos. Este programa consiste en el
pago en especie a los agricultores
norteamericanos que dejen de sem-
brar un area adicional de maiz, sor-
go, trigo, arroz y algodén. Para la
época de la cosecha el agricultor re-
cibira un valor equivalente a lo que
su parcela deberia haber producido,
pudiendo o realizarlo o acumularlo.
Los objetivos del programa PIK son
la reduccion de la produccion en los
cultivos cubiertos por éste (especial-
mente en el periodo 1983/84), de-
tener la caida en los precios y dismi-
nuir los inventarios.
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PRECIO DE ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS EN LOS ESTADOS UNIDOS

CUADRO 118

1982 1983 Var. %
Marzo Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo Mar 8
Mar./82
Café N.Y. spot (US$/libra) 144 1.39 1.38 1.34 1.30 128 — 11.1
Algodén. Promedio 10 mercados
spot (US$cents/libra) 59.73 58.20 59.64 60.16 61.72 66.05 10.6
Arroz, Houston (US$/c.w.t) 19.20 18.00 18.00 19.00 19.00 19.00 — 10
Azicar N.Y. spot (US$ cents/libra) 17.13 20.79 20.83 21.23 21.76 21.87 27.7
en el mercado de USA 0.11 0.06 0.06 0.06
Banano, FOB puerto de entrada
(US$/caja de 40 Ibs.) 7.65 6.04 6.22 6.13 6.90 738 — 35
Tabaco, promedio (US$ cents/c.w.t.) 169.97 178.02 178.02 175.95 174.92 174 .46 26
Aceite de soya, Decatur (US$cents/Ibs) 18.47 17 44 16.29 16.53 17.28 17.72 — 41
Cacao, N.Y. (S$/libra) 0.84 0.65 0.70 0.78 0.84 080 — 438
Maiz, FOB puerto de salida (US$/b.u) 295 2.68 2.72 2.77 3.00 3.16 71
Sorgo, FOB puerto de salida (US$/b.u.) 291 2.84 2.90 2.96 3.12 3.18 9.3
Soya, FOB puerto de salida (US$/b.u) 6.53 5.98 6.03 6.12 6.18 6.20 — 5.1
Torta de soya, Decatur, (US$/ton.) 184.78 174 99 177.99 180.17 175.68 17867 — 3.3
Trigo, FOB, puerto de salida (US$/b.u.) 4.62 426 4.39 451 4.50 455 — 15

Fuente: Departamento de Agricultura de los Estados Unidos, Banco de la Reptblica.
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Como accién para en forma simul-
tdnea reactivar la produccién agrico-
la doméstica y proteger las divisas,
las autoridades deberian agilizar la
sustitucion de importaciones de pro-
ductos de la agricultura, especial-
mente trigo, aceite, torta de soya, ce-
bada y maiz, aprovechando adicio-
nalmente, la coyuntura de precios
externos al alza. Dada la disponibili-
dad de recursos y la tecnologia dis-
ponible, los productos en los cuales
la sustitucion de importaciones tiene
mayores posibilidades en el corto
plazo son el sorgo y la soya. Los
otros cereales, maiz, cebada y trigo,
se enfrentan a la limitacién tecnol6-
gica que obstaculiza una sustitucién
inmediata en cuantias importantes.
Solamente en el mediano plazo, espe-
cialmente en el maiz y la cebada, y
en una perspectiva de més largo pla-
zo en el caso del trigo, se podria ob-
tener éxito en un programa de susti-
tucion de importaciones. De acuerdo
con la evolucion reciente de la pro-
duccion domeéstica de cacao y leche
es de esperar que el pais se autoabas-
tezca de ambos productos en el pre-
sente afio, y que, por lo mismo, pue-
dan eliminarse las importaciones de
estos productos. Asi las cosas es po-
sible que, en términos de valor (se-
gun precios de 1982), el margen dis-
ponible de sustitucién de importacio-
nes en un periodo relativamente cor-
to fuera del orden de los US$50 mi-
llones. Si la tendencia al alza de los
productos agricolas importables con-
tinia el margen seria ain mayor en
términos de valor.

b. Exportaciones e importaciones (ver
Cuadro 11-9 y 11-10).

El valor de las exportaciones agro-
pecuarias colombianas entre enero y
marzo de 1983 result6 menor en

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

6.1% al correspondiente al mismo
periodo del afio pasado mientras su
volumen global aumentaba en un
3.2%. Lo anterior significa que, en
general, los precios de los productos
agricolas exportables permanecieron
por debajo de los obtenidos en 1982,
El mayor volumen de exportaciones
en 1983 se explica, principalmente,
por lo sucedido en flores, azlcar cru-
do, algodén fibra corta y melaza. De
estos productos el Gnico que presen-
ta aumentos en los precios interna-
cionales es el algodon. El valor de las
exportaciones de productos agricolas
diferentes al café ha disminuido en
un 10% entre marzo de 1982 y
1983.

En marzo de 1983 el valor de los
registros de importacién era superior
en un 54.8% al de la misma fecha en
1982. Los mayores incrementos en-
tre ambos periodos tuvieron lugar en
manzanas y arvejas.

c. Balanza Comercial (ver Cuadro 11-11)

La balanza comercial agropecuaria
registr6 un superavit entre enero y
marzo de 1983 de US$416 millones
de déblares inferior en cerca de
US$60 millones al del mismo perio-
do del afo anterior. Excluyendo las
exportaciones de café dicho supera-
vit resulta apenas de US$36 millones
de dodlares con reduccion del 53%
frente al afo pasado, en razén tanto
del menor valor de las exportaciones
menores, por el movimiento de los
precios internacionales, como del au-
mento del 55% en el valor de las im-
portaciones.

8. Politica agropecuaria

El gobierno redujo las tasas de in-
terés de los créditos de la Caja Agra-
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CUADRO 11-9
EXPORTACIONES (ACUMULADO A MARZO)

Café crudo

Flores

Platanos frescos

Azlcar crudo

Tabaco negro

Carne de bovino sin deshuesar
Langostinos congelados
Algodoén fibra corta

Algodoén fibra larga
Crustaceos y moluscos
Pescados para ornamentacion
Tabaco rubio

Uvas

Melazas

Arroz blanqueado

Avena

Otros

TOTAL EXPORTACIONES

TOTAL EXPORTACIONES
SIN CAFE

1982
Volumen Valor Volumen % Valor %
134.252.564 399.505.678 130.296.650 29 379.878.878 — 4.9
9.897.307. 31.818.126 11.496 495 16.2 35.445.083 11.4
198.918.899 36.432.908 184.541.769 7.2 34851385 — 43
25.300.000 7.184.602 71.927.999 184.3 12.889.113 79.4
6.154.828 14.045.196 4.158.456 324 9.364.851 125.2
3.603.600 7.459.744 2.552.540 29.2 5.687.920 — 238
436.327 4.734.624 357.077 18.2 4475285 — b5
1.622.462 2.219.338 2.746.732 69.3 3.863.403 74.1
4.643.934 7.187.260 1.674.596 63.9 2.383.969 -— 66.8
182.769 1.225.591
61.627 3.293.640 62.984 2.2 1.189.070 — 63.9
436.450 835.318
399.730 700.703 410.461 2.7 761.457 8.7
20.000.000 800.000 22.000.000 10.0 660.000 — 17.5
1.100.000 451.000
389.880 594 .394 271.224 304 417.651 54.0
32.949.804 11.595.003
420.630.962 526.771.216 434.216.202 3.2 494 .379.974 6.1
286.378.398 127.265.538 303.919.652 6.1 114.501.096 — 10.0

Fuente: INCOMEX, célculos FEDESARROLLO.
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CUADRO I1I-10

VALOR IMPORTACIONES (US$)
(Acumulado a marzo)

1982 1983 Variacion %

Trigos duros 24.727.996 27.468.712 1.1
Aceite de soya 14.282.954

Arveja 4.630.742 8.395.159 81.3
manzanas 3.811.100 7.691.036 101.8
Maiz 5.623.392

Otras semillas y frutos de soya 5.071.835 5.295.577 4.4
Lentejas 2.807.391 3.448.530 22.8
Cebadas 4.200.000 3.283.000 - 218
Leche 3.112.188

Frijol 5.522.763

TOTAL 50.771.827 78.600.548 54.8

Fuente: INCOMEX, célculos FEDESARROLLDO.

ria lo cual constituye una importante
accion en beneficio directo de los
productores campesinos. Las nuevas
tasas de colocacion de créditos se fi-
jaron entre el 18% vy el 219% y son,
ahora, inferiores a las del crédito de
fomento del Fondo Financiero Agro-
pecuario que, como se sabe, es utili-
zado por la agricultura comercial,
con lo cual se corrige la situacion a
todas luces injusta que venia exis-
tiendo. Aunque esta reduccion no ga-
rantiza un aumento en las areas sem-
bradas y en la produccion agricola si
permite al pequefio campesino dismi-
nuir sus costos de produccién y me-
jorar su rentabilidad.

El hecho de que la presion infla-
cionaria provenga en su mayor parte
de los productos alimenticios y que,
a su vez, los pequefios productores,
abastecedores principales de estos

productos, no se vean mayormente
beneficiados y estimulados por esos
mayores precios (en vista de sus gran-
des variaciones y de los altos marge-
nes de intermediacion), hace pensar
que la presencia del Estado en el pro-
ceso de comercializacion de alimen-
tos deberia ser mayor. Dicha inter-
vencion podria dirigirse a proporcio-
nar medios y conocimientos para
mejorar la eficiencia del sistema de
mercadeo de alimentos lo cual po-
dria materializarse en acciones tales
como: construccion de pequefas
centrales de acopio en las regiones
productoras, apoyo decisivo a organi-
zaciones campesinas dedicadas a la
comercializacion, montaje de un sis-
tema de informacion de mercados y
precios, transporte de mercancias, y
fijacion de precios minimos de com-
pra para un mayor nimero de ali-
mentos. Como medida de mas corto
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CUADRO II-11

BALANZA COMERCIAL AGROPECUARIA
(US$ Millones — Enero-Marzo)

1982 1983 Variacién
%

Exportaciones agropecuarias
Totales 526.8 494 4 - 6.2
Importaciones totales (particulares
mas Idema) 50.8 78.6 54.7
Balanza comercial agropecuaria
(total) 476.0 415.8 - 12,6
Exportaciones agropecuarias sin café 127.3 1145 — 10.1
Importaciones totales 50.8 78.6 54,7
Balanza comercial agropecuaria
(sin café) 76.5 35.9 — B3.1

Fuente: INCOMEX, célculos FEDESARROLLO.

plazo el IDEMA deberia determinar
precios de sustentacion acordes con
los costos para estos productos y una
intervencion mas activa en la com-
pra de productos provenientes de la
pequefia propiedad, tales como frijol
y maiz, asegurando al pequefo pro-
ductor el beneficio de los precios de
sustentacion y laeliminaciéon en lo po-
sible del riesgo inherente a las fluc-
tuaciones en los precios de mercado.
El apoyo que el Estado preste a la
produccién de alimentos no sblo es
importante desde el punto de vista
de reduccién de la inflacion sino que
tiene saludables efectos distributivos
y de la balanza de pagos. Sin embar-
go, el grueso de la politica del go-
bierno sigue beneficiando casi que
con exclusividad a la agricultura co-

30

mercial, haciéndolo a veces en forma
muy ineficiente, como ocurre en el
caso de los aumentos generalizados
en la financiacion por hectérea para
los cultivos financiados a través del
Fondo Financiero Agropecuario y en
el otorgamiento de mayores incenti-
vos tributarios a los grandes propie-
tarios.

9. Ganaderia

Los diferentes indicadores del sec-
tor ganadero confirman que la gana-
deria vacuna aun continta en la fase
de retenciéon. Al compararse el sa-
crificio total en el periodo, enero-
marzo de 1983 con el del mismo pe-
riodo en 1982 se detecta una dismi-
nucién del 5.7% (3.3% en el caso de



CUADRO I1-12

PRECIO PROMEDIO MENSUAL DEL GANADO GORDO
EXTRAEN LA FERIA DE MEDELLIN
($/Kilo)
(Precios constantes de 1970)

Machos Variacion Hembras Variacion
1982 1983 % 1982 1983 %
Enero 5.96 6.54 9.7 499 5.56 11.4
Febrero 5.87 6.67 13.6 4.89 5.57 13.9
Marzo 5.87 7.10 20.9 487 5.70 17.0

Fuente: Banco Ganadero, Banco de la Rep-ublica, cdlculos de FEDESARROLLO.

los machos y 10% en el caso de las
hembras). No es de extrafiar, enton-
ces, que los precios del ganado gordo
en la feria de Medellin se hubieran
elevado notablemente en el periodo
enero-abril tanto en precios corrien-
tes como constantes como bien pue-

de observarse en el Cuadro 11-12. Los
del ganado macho vienen creciendo
a una tasa mayor que los de las hem-
bras revirtiéndose asi la tendencia re-
gistrada hasta el mes de noviembre
del afio anterior. Por su parte el Cua-
dro 11-13 indica cobmo esos mayores

CUADRO 11-13

VARIACIONES PORCENTUALES DE PRECIOS
AL POR MAYOR — GANADERIA

Enero- Abril/82-
Abril/83 Abril/83
Productos:
Ganado vacuno 13.2 40.7
Carne de res de 1a. 11.8 40.8
Leche 6.4 26.5
Huevos 5.6 26.1
Insumos
Alimentos balanceados para ganado 5.7 31.1
Alimentos balanceados para aves 4.1 28.6
Matamalezas y herbicidas 8.7 8.7
Productos farmacéuticos para uso animal 35.4

Fuente: Banco de la Republica.
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precios del ganado vacuno en feria se
han manifestado en aumentos del
precio de la carne de res al por ma-
yor (11.8% en el periodo enero-abril
de 1983 y 40.8% entre abril de 1982
y abril de 1983). A su vez, los pre-
cios de los insumos ganaderos se ele-
varon a un ritmo relativamente alto
en el periodo enero-abril de 1983:
los matamalezas y herbicidas aumen-
taron en un 8.7% y los productos
farmacéuticos en un 35.4%.

Los ganaderos perciben que el
aumento de los precios del ganado
vacuno continuard por un periodo
de tiempo largo y se han comprome-

32

tido en nuevas inversiones tanto en
ganado como en otros activos. Ello
puede comprobarse al analizar el va-
lor del crédito pecuario del Fondo
Financiero Agropecuario puesto que
este aument6é en 177% en los cua-
tro primeros meses del afio con res-
pecto al mismo periodo de 1982; el
crédito demandado para siembra de
pastos crecié en un 110% vy aquel
para compra de reproductores en un
525%. Por Gltimo, las exportaciones
de ganado vacuno entre enero y mar-
zo disminuyeron en 38.1% con res-
pecto al mismo perfodo del afo an-
terior.
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CONSTRUCCION Y VIVIENDA

1. Introduccion y resumen

La construccion publica ha dismi-
nuido en forma importante y hasta
abril, la edificacion de vivienda no se
habia aln recuperado a juzgar por la
baja demanda experimentada por la
industria de materiales de construc-
cion. No obstante, el repunte de la
construccion de vivienda parece cer-
cano por cuanto se ha incrementado
el area autorizada mediante licencias
de construccioén si se le compara con
las cifras respectivas del mismo pe-
riodo del afio anterior. En todo caso
debe notarse que el volumen de li-
cencias resulta todavia inferior al co-
rrespondiente a 1981 lo que indica-
ria que es dificil esperar un despegue
significativo del programa de vivien-
da. Finalmente, subsiste la congela-
cion en el FAVI de mas de 17 mil
millones de pesos de depoésitos de las
Corporaciones de Ahorro y Vivienda
captados en su mayor parte por
aquellas adscritas al sector oficial.
Los cambios recientes en las limita-
ciones a la composicién de la cartera
de las corporaciones pueden acelerar
sus colocaciones y la ejecucion del
programa de vivienda.

2. Indicadores cuantitativos

Las licencias de construccion, se-
gun datos del DANE, permiten eva-
luar el grado de entusiasmo con el
cual los constructores han respondi-
do hasta abril a la convocatoria gu-
bernamental para ampliar masiva-
mente la oferta de vivienda dado
que, si bien este indicador no regis-
tra la actividad propiamente dicha,

refleja en sus variaciones las intencio-
nes reales de construir y no simples
expectativas al respecto.

Al comparar el drea autorizada du-
rante los meses de enero y febrero de
1983 frente al mismo periodo del
afio anterior se detecta un significati-
vo aumento del 16.1%". Para el pe-
riodo enero-marzo la variacién es de
13.2% y para enero-abril s6lo llega a
7.4%. Si se observa el drea autorizada
durante los mismos meses del afo
1981 (1.697.601 m?) frente a la de
1983 (1.691.412 m?) se encuentra
que la cifra acumulada de este afio es
inferior en 6.3% a la de hace dos
afios, cuando no existian estimulos
adicionales a la construccién de vi-
vienda.

Este conjunto de cifras s6lo indica
un hecho: lejos de haberse presenta-
do una frenética presentacion de pro-
yectos de construcciéon durante el
primer cuatrimestre del afio en curso
apenas se ha producido un cambio
discreto en la tendencia ya que, vi-
niendo de uno de los peores afios en
la actividad del sector, ésta muestra
signos de una reactivacion préxima
qgue no alcanzaria siquiera los niveles
de 1981.

Los costos de la construccion, por
otra parte, han crecido entre marzo
de 1982 y marzo de 1983 en un
18.91% mientras los precios a los
consumidores se elevaron en 21.85%
en el mismo periodo. Puesto que el cre-

1 DANE, Avances estadisticos de marzo y abril

de 1983, y de mayo de 1982.
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cimiento de los costos de la construc-
cion estd determinado por los cam-
bios en los precios de los materiales
y en los jornales y que estos Gltimos
en promedio se incrementaron més
de 24% se puede concluir que la rela-
tiva abundancia de materiales ha per-
mitido controlar el crecimiento de
los costos del sector. Mas adelante se
analizara la situacion de la industria
del cemento y de otros minerales no
metdlicos para la construccion la
cual, al parecer, no ha recibido ain
los estimulos necesarios desde el la-
do de la demanda para reducir la
fuerte acumulacion de inventarios de
productos terminados en que incu-
rrid ante la expectativa de la recupe-
racion de la actividad edificadora.

Otro aspecto importante que pue-
de destacarse de las cifras del DANE
corresponde a la relativamente baja
participacion de la vivienda dentro
de los cuatro factores que explican el
crecimiento del Indice de Precios al
Consumidor. Tanto en la variacion
acumulada entre diciembre de 1982
y abril de 1983 como en la variacién
aflo completo hasta abril se detecta
una incidencia baja de este factor,
mientras los renglones de otros bie-
nes y servicios (excepto el vestuario),
y los alimentos son significativamen-
te mas altos. A la altura de abril de
1983 el Indice de Precios al Consu-
midor (Total Nacional) habia crecido
en 22.42% registrando la vivienda un
17.87% de aumento, el vestuario un
16.7%, los otros bienes y servicios un
23.77% vy los alirnentos un 25.64%.
En la variacion acumulada de los
primeros cuatro meses de 1982, que
fue de 9.19%, la vivienda habia cre-
cido en un 10.14%, la mas alta de las
cuatro cifras (9.02% en alimentos,
7.249% en vestuario y 8.03% para el
resto). Este afo el crecimiento acu-

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

mulado del IPC ha sido de 7.77% vy
el de lavivienda de 5.10%, justamen-
te la mitad de hace un aiio.

Este hecho llama particularmente
la atencién si se tiene en cuenta que
se ha hecho mayor énfasis en la di-
mensién y la gravedad del déficit
habitacional creciente y que, por
otra parte, la cifra de vivienda del
DANE se refiere al precio de los
arrendamientos y no al precio co-
mercial de la finca raiz. Es indudable
la incidencia de la incertidumbre que
se ha generado a raiz del nuevo régi-
men de arrendamientos no congela-
dos sino atados al avalUo catastral
que todavia no ha entrado formal-
mente en vigencia. Dado que a co-
mienzos del afio debian ser reajusta-
dos los cdnones de arrendamiento en
los contratos vigentes es muy proba-
ble que estos ajustes hayan sido infe-
riores a lo acostumbrado. Ademas,
se ha detectado una relativa paralisis
en la realizacion de nuevos contratos
de arrendamiento a la espera de una
mas clara definicion.

3. Indicadores cualitativos

Observando la Gréafica 11-4 que
ilustra el desarrollo de los sondeos
trimestrales realizados por Fedesarro-
llo dentro de la Encuesta de Opinion
Empresarial para el total de la cons-
truccion se confirma la apreciacion
inicial de una curiosa mezcla de ilu-
siones y realidad. Por ejemplo, la cur-
va 1 de actividad constructora, la
curva 4 de compromisos de construc-
cién y la curva 7 de situacion eco-
noémica actual, todas se encuentran
en la zona negativa que indica la pre-
sencia de un porcentaje mayor de
respuestas pesimistas en la muestra y
que en general no sefialan avances
reales notorios frente a 1982, que in-
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dudablemente fue un pésimo ano pa-
ra el sector. Pero en las curvas 3 y 8
se detectan expectativas realmente
muy fuertes.

La Gréfica 11-5, que refleja los re-
sultados especificos en la edificacion
de vivienda no muestra cambios im-
portantes frente al anélisis anterior
aunque pone en evidencia que la ma-
yor parte de la actividad del sector
esta orientada obviamente hacia la vi-
vienda mientras que la Grafica |1-6
demuestra que la construccién de
obras puUblicas ha perdido todo dina-
mismo desde 1981, y que su activi-
dad nunca habia estado en niveles
tan bajos como en los Ultimos tres
anos.

La grafica 11-7 muestra los indica-
dores para la industria del cemento y
otros minerales no metdlicos para la
construccion, como ladrillo, baldosi-
nes, porcelanas, vidrios e incluso
otros materiales sin procesar como la
arena.

Se afirma que el sector de la cons-
truccion puede servir como motor
para el resto de la economia debido a
que sus particularidades lo compro-
meten en multiples interrelaciones
con otras ramas de actividad produc-
tiva. La primera industria en la cual
se evidenciarian tales efectos multi-
plicadores seria justamente la de
materiales de construccion. Por esto
resulta especialmente preocupante
observar la curva 10 que refleja la
percepcion de la demanda por parte
de los empresarios del sector, en vis-
ta de que desde el primer semestre
del afio pasado éstos vienen soste-
niendo sistematicamente que la de-
manda de sus productos se ha dete-
riorado sin que la tendencia se hubie-
ra modificado ya que desde agosto se
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sitGa en la zona negativa. Este hecho
se afiade a una acumulacion creciente

e ininterrumpida de inventarios, que
confirma la apreciacion sobre la de-
manda y que ha obligado a ajustar la
produccion reduciéndola, segun el
DANE, desde el tercer trimestre del
afo pasado. Evidentemente la situa-
cion econdmica de algunas de las mas
grandes firmas del sector ha venido
deteriorandose seriamente, lo cual
puede reflejarse en la curva 8.

El clima de los negocios no antici-
pa en absoluto que esta industria se
esté preparando para una muy proxi-
ma bonanza y si se evalla el funcio-
namiento de la estrategia de la cons-
truccion desde la 6ptica parcial de su
impacto sobre la industria de los ma-
teriales, puede concluirse que en ver-
dad esta ain no habia comenzado a
funcionar a fines de abril.

Finalmente, como se anotd en la
entrega pasada de Coyuntura Econo-
mica, es notable el volumen moneta-
rio congelado en forma de Titulos
FAVI por excesos de liquidez de las
Corporaciones de Ahorro y Vivienda.
Resulta paraddjico que justamente
cuando mayor impulso se quiere im-
primir al sector de la construccion, y
cuando el principal promotor de tal
impulso es el gobierno, se presente
el hecho de que el 76% del valor de
tales titulos corresponda a las tres
corporaciones de ahorro y vivienda
adscritas en alguna forma al sector
oficial. La contraccion total de la
base monetaria hasta el 31 de marzo,
ha sido de $72.311 millones como
se explica en el capitulo correspon-
diente de esta revista. Por otra parte,
la contraccion por la cual el sector
privado responde es de $22.645 mi-
llones. A su vez, el valor de los titu-
los FAVI es de $17.605 millones y
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explica el 24% del total de la con-
traccion y el 78% de la generada en
el sector privado, que resulta no ser
tan privado cuando se examina en
forma desagregada el origen de tan
voluminosa acumulacién de dinero
sin aplicacion practica y en un mo-
mento tan singular para el sector al
cual debe ir dirigido.

4. Subsidios y vivienda popular

Desde otra perspectiva resulta aho-
ra oportuno abordar el tema de los
subsidios en un programa masivo de
vivienda popular. Y es importante
justamente porque al parecer no
existen tales subsidios.

Es un hecho que si las fuerzas na-
turales del mercado han sido inca-
paces hasta ahora de dotar de vivien-
da propia a la mayoria de las familias
de estratos bajos del pais no existe
otra razén mas importante que la de
su insuficiente capacidad de compra
en condiciones normales.

Seria necesario, pues, crear condi-
ciones fuera de lo normal para lograr
a toda costa que estas familias se
conviertan en propietarios de vivien-
da en el corto plazo. De hecho se ha
intervenido en la oferta de vivienda y
se ha estimulado la demanda poten-
cial. Pero aln asi la brecha entre el
ingreso permanente del 40% mas po-
bre de las familias colombianas y el
costo de la vivienda se interpone para
impedir lograr los objetivos deseados.
Analisis recientes muestran que las
modificaciones introducidas en las
condiciones de financiacion de los cré-
ditos, ya sean de UPAC o del ICT, sin
cuota inicial no bastan para compen-
sar la insuficiencia en la capacidad de
compra de los grupos de bajos ingre-

sos? .
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Subsiste entonces el riesgo clasico
de no poder recuperar la inversion a
partir de los beneficiarios. Natural-
mente este riesgo so6lo se haré eviden-
te cuando la euforia de las adjudica-
ciones haya cesado y otro gobierno
deba enfrentar situaciones menos
placenteras como los lanzamientos,
el atraso cronico en las cuotas men-
suales o aun la melancélica acepta-
ciéon de la apropiacion definitiva de
las viviendas sin pagarlas.

Esta ha sido la experiencia en mu-
chos paises, que no asumieron desde
el inicio de sus programas de vivienda
la responsabilidad social de recono-
cer el nivel de subsidio requerido co-
mo lo demuestra un informe reciente
del Banco Mundial®. Calculos preli-
minares utilizando una herramienta
de analisis disefiada para estos propo-
sitos* arroja resultados preocupan-
tes: una familia con un ingreso equi-
valente a una y media veces el salario
minimo que deba cubrir una cuota
mensual por vivienda de $7.890, ten-
dria que recibir un subsidio del 47%
de los costos financieros del proyec-
to (mucho mas alto que el subsidio
implicito en las tasas de UPAC para
los niveles mas bajos y aun en las ta-
sas del ICT) pero ademas el subsidio
total deberia ser de alrededor del
57% del costo unitario total para di-
cha solucion. En otras palabras, tal
familia s6lo podria cargar con el 43%

2 Ver: Maria Mercedes de Martinez. A quién be-

neficia la politica de vivienda. Estrategia Eco-
némica y Financiera, junio de 1983 pag. 15-
17.

Banco Mundial. The Bertaud model. A model
for the analysis of alternatives for low-income
shelter in the developing world. December
1981.

4 Banco Mundial, op. cit.



del costo de su vivienda. ¢Estara el
gobierno preparado para cubrir el
resto?

Si los beneficiarios realmente no
pueden pagar la totalidad de sus vi-
viendas, alguien tendra que cubrir
la diferencia. (Estd el 60% de las

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

familias colombianas con mayores
ingresos dispuesto a hacerlo? Es im-
portante definir con claridad este in-
terrogante antes de pasar a mayores
inversiones para evitar que alguien
deba perder a la fuerza cuando los
hechos sean irrefutables.
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ENERGIA Y MINERIA

1. Introduccion y resumen

La produccion petrolera crecid en
los primeros 4 meses del presente
afo en 2.0% en comparacion con el
mismo periodo anterior, lo que signi-
fica una desaceleracidén con respecto
al ritmo de crecimiento del afio pasa-
do. Mas grave aun, el nivel de explo-
racion por parte de las compafiias a-
sociadas se ha reducido drasticamen-
te en respuesta a la baja de los pre-
cios internacionales del crudo. En las
condiciones presentes se hace més ur-
gente que nunca que Ecopetrol aco-
meta un ambicioso programa de ex-
ploracién por cuenta propia. De he-
cho, la empresa planea perforar unos
7 u 8 pozos en el segundo semestre
del presente afio y, ademas, el go-
bierno ha decidido establecer un
Fondo de Exploracion de Petréleo y
Desarrollo de Recursos Energéticos
adscrito a Ecopetrol.

El consumo de derivados continud
incrementandose a tasas similares a
las del afio anterior (2.8% en prome-
dio; 4% en el caso de la gasolina mo-
tor). El restablecimiento de la opera-
cion normal en la refineria de Carta-
gena ha demandado un incremento
en las importaciones de crudo. Y, en
vista de que los petrbleos pesados
han aumentado su participacion en la
oferta nacional, la mayor carga de re-
finerias no ha desembocado en una
mayor produccién de gasolina, por lo
cual ha habido necesidad de efectuar
mayores importaciones de este pro-
ducto, a tiempo que se han incre-
mentado notoriamente la produccion

42

y las exportaciones de combustoleo.
Gracias a la evolucion favorable de
los precios internacionales el efecto
resultante sobre el balance comercial
del sector no ha sido excesivamente
oneroso.

El consumo y la produccion de gas
continGan elevandose también a una
tasa similar a la del afio pasado (8%).
Sin embargo, ha sido notoriamente
mayor su uso para generar electrici-
dad como consecuencia del aumento
en los subsidios otorgados a las elec-
trificadoras y se ha reducido en mu-
cho el consumo industrial, aparente-
mente por causa de una disminucién
importante en la produccion de los
principales usuarios.

El gobierno aprobd, finalmente,
el programa de exploraciéon de car-
bones preparado en la administra-
cion anterior que, de ser ejecutado
con prontitud, permitira al pais apro-
vechar las nuevas oportunidades que
se abran en los mercados internacio-
nales y en la sustitucion doméstica
de combustibles. A su turno, se ha
avanzado en las negociaciones con
compafiias estatales francesas e ita-
lianas para la exploracion de carbo-
nes en La Loma. Para despejar in-
quietudes presentadas por algunas
asociaciones profesionales convendria
que el Ministerio hiciera explicito el
criterio de no pactar condiciones in-
feriores a las establecidas en el caso
de Cerrejon Norte en materia de re-
galias y de ingresos de participacion,
cuando se suscriba un acuerdo defi-
nitivo para su explotacion.



Finalmente, el consumo de ener-
gia eléctrica ha aumentado en 7.4%
en comparaciéon con el mismo perio-
do del afio anterior lo que no deja de
sorprender dado el bajo ritmo de cre-
cimiento de la actividad econ6mica
general.

2. Petroleo y derivados
a. Produccion y exploracion

La producciéon de crudos (Cuadro
11-14) continu6 creciendo en los pri-
meros cuatro meses de este afo en
comparacion con el mismo periodo
del afio anterior, si bien a una tasa
muy inferior a la del afio pasado (2%
v.s. 5.8% en afo completo de 1982).
La mayor desaceleracion se registra
en la produccion de las compariias
privadas ya que los nuevos campos
del Huila se han acercado a su nivel
maximo de explotacion. La produc-
cion de Ecopetrol se ha recuperado
ligeramente gracias a que el nuevo
pozo de Apiay y los aumentos obte-
nidos en El Centro compensaron en
exceso la declinaciéon natural de
otros campos. Se espera que la pro-
ducciéon continde aumentando para
alcanzar a fines de afio los 150.000
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barriles dia, con un aumento supe-
rior al 5% anual en razéon de la en-
trada en produccion de los campos
del Casanare y el transporte de sus
crudos via Sogamoso. No obstante lo
anterior, las reservas descubiertas re-
manentes han venido declinando y
ha disminuido notoriamente el nivel
de exploracion en los convenios de
asociacion (Cuadro 11-15), como con-
secuencia en las bajas en los precios
internacionales del petroleo lo que
refuerza la urgencia de que Ecopetrol
intensifique actividades directas. De
hecho Ecopetrol planea perforar
unos 7 u 8 pozos en el segundo se-
mestre del presente afo y, ademas,
el gobierno ha decidido establecer el
Fondo de Exploracion de Petrdleo y
Desarrollo de Recursos Energéticos
dentro de Ecopetrol con la apropia-
cion de 3 délares por cada barril de
petréleo o productos derivados im-
portados (mientras el precio prome-
dio del petréleo se mantenga por de-
bajo de 30 dbélares por barril) a més
del porcentaje de utilidades netas de
cada ejercicio que la Junta Directiva
de la Empresa determine y de cual-
quier otro recurso que apropie la em-
presa o le asigne el gobierno. Adicio-
nalmente la Empresa ha vinculado a

CUADRO 11-14
PRODUCCION NACIONAL DE CRUDO
(B.P.D.C.)
Enero — Abril Variacion
1982 1983 %
Ecopetrol 67.893 68.391 0.7
Privadas 72.965 75.288 3.2
Total 140.858 143.679 2.0

Fuente: Ecopetrol
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CUADRO I1I-15

POZOS PERFORADOS
Enero - - Mayo

Pozos Produc-
tores Aceite

Exploratorios De desarrollo
Pozos Explora-
torios
Variacion 1982 1983 Variacién
1982 1983
1982 1983 % % % %
Operacion Directa 4 1 — 75.0 25.0 - 16 29 81.2
Operacion Asociada 36 12 — 66.7 194 417 19 19 —
Concesion - 1 100.0 — — 52 23 91.7
Total 40 14 — 35.0 20.0 357 47 71 51.1

Fuente: Ecopetrol

un grupo de 8 expertos petroleros
colombianos que se encuentran tra-
bajando en el exterior a la revision
periodica de sus planes de explora-
cion.

De otra parte, se ha incrementado
notablemente el ritmo de suscripcion
de nuevos contratos de asociacion

(Cuadro 11-16) lo que permite espe-
rar que el nimero de pozos explora-
torios vuelva a incrementarse cuando
se produzca una recuperacion de los
precios internacionales del crudo. En
efecto, a finales del semestre se ha-
bran suscrito 10 nuevos contratos su-
perandose asi el promedio anual de
los ultimos 10 afos. Conviene sefalar

CUADRO 11-16

MOVIMIENTO DE LOS CONTRATOS DE ASOCIACION DE ENERO A MAYO

Firmados Renunciados Contratos vigentes
A diciembre 31 A mayo 31
1982 1983 1982 1983 7981 1982 7982 1983
3 b 3 8 42 37 42 34
MOVIMIENTO DE AREAS EN ASOCIACION (EN MILES DE HAS.)
DE ENERO A MAYO
Firmadas R vt Devueltas - Areas vigentes
Cont I M/. A diciembre 31 A mayo 31
1982 1983 1982 1983 1982 1981 1982 1982 1983

1.105.6 6230 299.2 3.069.2

1275 724.0

116808 10.307.6 12.359.7 7.137.4
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CUADRO 11-17
ACTIVIDAD SISMICA

ACTIVIDAD ECONOMICA GE

Enero — Mayo

Cantidad (Kms.) Valor (M US$)

1982 1983 1982 1983
Marina - 7.828.3 - 2.626.5
Terrestre 1.273.6 677.6 5.5615.3 2.171.3
Total 1.273.6 8.505.9 55156.3 4.797.8

ERAL

Fuente: Ecopetrol

también que Ecopetrol ha comenza-
do a llevar a cabo un programa ambi-
cioso de actividad sismografica en
areas marinas (Cuadro 11-17) que per-
mitird en el futuro el desarrollo de
actividad exploratoria en dichas areas.

b. Consumo

El consumo de derivados del pe-
tréleo continua creciendo a una tasa

similar a la del afio anterior —2.8%
en promedio— (Cuadro 11-18). La ga-
solina motor lo hace a un ritmo del
orden del 4% mientras el consumo
de destilados medios se desacelera en
particular en lo que se refiere al
ACPM vy al JPA. El consumo de Que-
roseno sigue disminuyendo rapida-
mente por las razones sefialadas en la
altima entrega de la revista. A su vez,
aumenta el consumo de cocinol y se

CUADRO 11-18
CONSUMO NACIONAL DE COMBUSTIBLES
(B.P.D.C.)
Enero — Abril Variacién
1982 1983 %
Gasolina Regular 71.685 74.145 3.4
Gasolina Extra 3.056 3.648 19.4
Total Gasolina Motor 74.741 77.793 41
A.C.P.M. 26.458 26.601 05
Queroseno 5.768 5.174 -10.3
JP-A 10.677 11.053 35
Total Medios 42.903 42.828 - 0.2
Avigas 100/130 978 950 - 29
Bencina Industrial 2.297 1.875 —-18.4
Cocinol 2.921 3.229 10.5
Propano 7.190 8.909 239
Combustéleo 9.985 9.909 — 0.8
Crudo como Combustoleo 4.065 3.657 —10.0
Total 145.080 149.150 2.8

Fuente: Ecopetrol
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ha dado un incremento importante
en el de gas propano gracias a su ma-
yor disponibilidad. Por ultimo, el
consumo de combustéleo y el consu-
mo directo de crudos han descendido
lo cual sugiere que continla el proce-
so de sustitucion de estos combusti-
bles por otros.

c. Carga de refinacion y produccion de
derivados. (Cuadro 11-19).

La carga de crudos se incrementa-
rdé en un 9.9% gracias al restableci-
miento de la operacion normal en la
refineria de Cartagena. La mayor o-
ferta nacional de crudos pesados, sin
embargo, incidié6 en que se hubiera
reducido en un 3.4% la produccién
de gasolina motor y aumentado en
un 15.9% la de combustoleo.

d. Comercio exterior (Cuadro 11-20)

Como consecuencia de lo anterior
durante los primeros cuatro meses
del afio, en comparaciéon con el mis-
mo periodo del afio anterior, se pro-
dujo un aumento sustancial en las
importaciones de crudo y gasolina vy,
se elevaron significativamente las ex-
portaciones de combustéleo. En ra-
z6n de la desaceleraciéon en los pre-
cios del crudo las importaciones se
incrementaron menos en valor que
en cantidad y los ingresos por expor-
taciones se vieron afectados. Con ello
el déficit comercial de crudo y deri-
vados se amplidé aunque no en forma
excesiva.

2. Gas natural (Cuadro 11-21)

La produccion y el consumo de
gas se elevaron a un ritmo aproxima-

CUADRO I11-19
CARGA DE REFINACION Y PRODUCCION DE DERIVADOS
(B.P.D.C.)
Enero — Abril Variacion
1982 1983 %

Carga

Crudos 166.777 183.219 9.9
Gasoleo 4,984 4,985 —
Produccion

Gas Motor 52.349 50.572 — 34
A.C.P.M. 26.458 26.601 0.5
Queroseno 5.768 5.174 -10.3
JP-A Avigas 15.475 15.590 0.7
Bencina Industrial 2.423 2.014 —16.9
Cocinol 2.921 3.229 105
Propano 7.190 8.909 239
Combustoéleo 49,582 57.489 15.9
Total 333.927 357.782 741
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CUADRO 11-20

IMPORTACION
Cantidad (B.P.D.R.) Valor (Miles US$)
Enero - Abril Variacion Enero - Abril Variacion
1982 1983 % 1982 1983 %
Crudo 25919 39.540 b2.7 105.564.9 133.209.8 26.2
Gasolina Motor 22.392 27.221 216 100.033.1 106.886.4 6.9
Gasoleo Atmosférico 4984 4,985 — 19.869.3 17.614.8 -113
Crudo Descabezado 97 — — 726.0 — —
Total 53.392 71.746 34.4 226.193.3 257.711.0 14.0
EXPORTACION
Combustoleo 35.532 43.923 23.7 93.467.1 118.053.5 26.4
Parafina 15.157 12.755 —15.8 4136 329.1 —20.4
Acido Nafténico 2.720 4527 66.5 156.7 207.6 32.5
Benceno 126 139 10.4 915.0 966.2 5.6
Destinados a naves
internacionales (JP) 3.820 3.587 — 6.0 19.513.8 18.401.0 - 57
Total 57.355 64.931 13.2 114.466.2 137.957 .4 205

Fuente: Ecopetrol
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CUADRO I1-21

CONSUMO DE GAS NATURAL
(M.M.B.T.U./DIA)

Enero -- Abril Variacion
1982 1983 %
Termoeléctrico 160.259 195.329 219
Ecopetrol 85.917 87.158 14
Petroquimico 12.092 10.248 —15.2
Industrial 73.464 65.480 -109
Doméstico 1.348 1.663 234
Total 333.080 359.878 8.0

Fuente: Ecopetrol

do del 8%. Se advierte, sin embargo,
un cambio importante en la compo-
sicion de dicho crecimiento. Es ma-
yor la utilizacion del gas para fines
termoeléctricos como consecuencia
del subsidio mas alto otorgado a las
electrificadoras y se ha reducido en
forma considerable el consumo
industrial y petroguimico. Este ulti-
mo hecho parece vincularse a dismi-
nuciones en produccion de algunos
sectores industriales consumidores de
gas en cantidades apreciables mas
que con procesos de sustitucién por
otros combustibles. Asi mismo, co-
mienza a desacelerarse el consumo
domeéstico lo que indicaria que en las
ciudades que disponen del suminis-
tro de gas natural la cobertura co-
mienza a acercarse a sus niveles de
saturacion.

3. Carbon

El gobierno nacional aprobé fi-
nalmente el programa de exploracion
de carbon preparado por la adminis-
tracion anterior y que estableci6é co-
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mo zonas prioritarias a desarrollar
entre 1983 y 1985, las siguientes:

1. La Loma - El Paso - El Descanso,
localizadas en el departamento del
Cesar.

2. Alto San Jorge, localizada en el
departamento de Cérdoba.

3. San Jacinto, localizada en los de-
partamentos de Bolivar y Sucre.

4. Rio Inguito - El Tambo, localizada
en el departamento del Cauca.

La exploracion de las dos primeras
zonas fue recomendada como priori-
taria por el Estudio Nacional de
Energia por su atractivo potencial
para nuevos proyectos de exporta-
cion asi como por la posibilidad de
suplir algunas necesidades internas; en
ambos casos el programa de Carbocol
estd constituido por trabajos de geo-
logia de superficie, de perforacion,
de evaluacion de los yacimientos y
realizacion de estudios de prefactibi-
lidad. En el tercer caso se trata sola-
mente de un estudio de geologria de



superficie. En el Gltimo los trabajos
se iniciaron desde finales del afo pa-
sado a través de Procarbon de Occi-
dente, entidad que contratard poste-
riormente la exploracién mediante
perforaciones y, eventualmente, los
estudios de prefactibilidad y factibi-
lidad. Convendria considerar la am-
pliacion de este programa a otras
areas de importancia para el consu-
mo interno tales como las de Amaga-
Valparaiso, previstas para la segun-
da etapa del programa y que el Estu-
dio Nacional de Energia recomend6
como prioritarias.

De otra parte, atendiendo a la in-
vitaciébn que hizo el gobierno para
discutir publicamente un eventual
contrato de exploracion y explota-
cion con empresas estatales francesas
e italianas, algunas asociaciones
profesionales han prevenido sobre la
posibilidad de que los términos en
consideracion —que no se conocen
publicamente— resulten inconvenien-
tes. Por el momento se ha llevado a
cabo un acuerdo de simple explora-
cion y, en términos generales, se con-
templa la posibilidad de explotar el
carbon mediante una empresa mixta
cuyas necesidades financieras serian
suministradas en su totalidad por la
contraparte. No se ha planteado nada
especifico sobre regalias ni sobre in-
gresos de participaciéon. De ahi las in-
quietudes comentadas. Seria conve-
niente que el Ministerio de Minas y
Energia hiciera explicito que no se
pactaran condiciones en esta materia
menos ventajosas para el pais que las
suscritas en el proyecto Cerrejon
Norte.

4. Energia Eléctrica

El consumo de energia eléctrica
aumentoé entre enero y abril del pre-
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sente afio en un 7.4% en compara-
cién con el mismo periodo del afio
anterior, evolucién notable dado el
bajo ritmo de crecimiento de la acti-
vidad econémica general.

Vale la pena comentar que la Fi-
nanciera Eléctrica Nacional logro co-
locar hasta junio 20 Certificados
Eléctricos Valorizables por un valor
aproximado de 6.587 millones de pe-
sos debido, muy seguramente, a la
muy atractiva tasa de interés de di-
chos papeles en relacién con el resto
de activos financieros disponibles. Al
sumar a estos recursos los provenien-
tes de la rotacién de capital del anti-
guo Fondo de Desarrollo Eléctrico
que absorbié la FEN, la disponibili-
dad total de recursos prestables al
sector eléctrico para financiar sus
gastos en moneda local en 1983
asciende a la no despreciable suma de
15.900 millones de pesos. De estos
la Junta Directiva ha aprobado cupos
de crédito por valor de $14.900 mi-
llones, distribuidos asi por entidades:
ICEL 3.705 millones; CORELCA
2.316 millones; CVC 2.501; Empre-
sa de Energia Eléctrica de Bogotd
1.469; Empresas Publicas de Mede-
Ilin 950; Central Hidroeléctrica de
Caldas 441 e Interconexion Eléctrica
S.A. 3.518 millones. No obstante, la
contratacion de estos créditos se ha
visto obstaculizada por los trdmites
administrativos que exige la ley a las
entidades descentralizadas y por el
hecho de que la FEN tiene que pres-
tar a través de intermediarios comer-
ciales.

Para aliviar los problemas que se
presentan mientras se resuelve esta si-
tuacion, la FEN ha venido redescon-
tando facturas a los contratistas de
los proyectos a los cuales se han asig-
nado cupos de crédito.
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Empleo, salarios y precios

1. Introduccion y Resumen

El actual proceso inflacionario co-
lombiano continda cimentado sobre
las bases que Coyuntura Econémica
identific6 en sus cuatro entregas an-
teriores: las deficiencias de la oferta
agropecuaria en el sector de alimen-
tos y la indexacién de los elementos
basicos de costo. La evolucion de los
indices de precios en los Gltimos tres
meses (marzo, abril y mayo) confir-
ma que se hace dificil reducir la in-
flacién sin atacar ambas presiones in-
flacionarias bdsicas. De esta forma
hay que decir que la desaceleracion
del ritmo inflacionario es menos cla-
ro de lo previsto en el nimero de
marzo de 1983 de esta revista pues
persisten factores que mantienen el
ritmo de inflaci6on a niveles cercanos
a los del afo anterior.

2. Evolucion de los indices de pre-
cios

En entregas anteriores de Coyun-
tura Econdémica se ha sefialado como
por las condiciones del sector exter-
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no y de la oferta agricola se dificulta
el logro simultaneo de la reactivacion
econdémica y la disminucion del rit-
mo inflacionario. Dados estos facto-
res el ritmo de inflacién dependera
en el corto plazo de la presencia de
excesos de demanda o, mejor, de de-
ficiencias de oferta en los productos
de precio flexible, como son los ali-
mentos de origen agropecuario.

Infortunadamente la economia co-
lombiana no superd con éxito el pe-
riodo critico de comienzos del afio
caracterizado por conjugarse una se-
rie de factores vinculados con la esca-
sez estacional de alimentos que tien-
den a concentrar en dicho lapso par-
te de las alzas anuales en los produc-
tos agropecuarios. Ha vuelto a rever-
tirse la tendencia a la desaceleracion
del ritmo inflacionario que se avizora-
ba a principios de afio (Cuadro I11-1).

Los precios de los alimentos eleva-
ron su ritmo de crecimiento en el pe-
riodo reciente, jalonando con ello los
indices de precios al consumidor vy al
por mayor. A la fuerte inestabilidad
en renglones tales como tubérculos,



CUADRO I1I-1

PRECIOS

EVOLUCION DEL RITMO INFLACIONARIO
(Variacion en afio completo)

ALARIC

-
)S

IPC IPM \vy
Ali- No ali- Vivien- Ali- Mit Agri- In-
men- men- & Total BC men- _ Pri- Total cul- dus-
tos tos tos ‘ma tura tria
1980 Wpor frdo)
Ene. 30.1 26.2 242 276 316 40.2 224 256 259 26.2
Feb. 280 256 25.7 266 292 356 228 248 243 25.5
Mar. 259 23.1 239 242 257 34.2 236 240 200 27.0
Abr, 296 242 260 26,6 279 342 224 244 221 29.0
May. 317 251 26.0 28.3 33.7 43.7 18.3 254 239 28.7
Jun. 30.8 24.7 254 27.7 328 38.7 177.1/ 244 224 27
Jul. 308 242 27.0 234 311 35.1 174 235 229 27.6
Ago. 28.7 240 270 26.1 30.1 325 15.8 223 ' 243 243
Sept. 278 233 215 255 295 315 16.2 223 245 238
Oct. 286 245 27.3 2656 312 310 18.3 241 240 2738
Nov. 27.7 249 275 26.2 31.9 308 18.1 245 223 25.9
Dic. 258 260 290 25.9 299 279 214 254 212 27.9
1981
Ene. 255 255 24501.9 256 28.5 26.7 113215 2552 184 29.2
Feb. 29.2 26.1 30.4%0-1 28.0 31.0 29.7 15%,020.7 26.1 20.3 29.7
Mar. 29.9 27.2 31.9%.f 288 30.8 30.1%u.5204 256 209 282
Abr. 240 275 32531y 27.0 29.2 28.0 L.0 201 25.0 209 26.7
May. 255 26.1 31.43L.% 26.0 24.0 23.2 .8 204 22.0 18.5 25.0
Jun. 28.1 27.2 31.43L5 27.9 27.3 27.5 W3 195 2338 222 25.1
Jul. 30.6 26.6 30.4%LL 28.9 28.7 28.4 ,,% 18.8° 242 23.1 25.0
Ago. 31.9 26.3 29.9 101 295 28.5 285LLe 17.6 235 224 243
Sept. 30.1 26.0 29.01%.r 28.3 28.7 28.4 21.0 18.3 238 238 241
Oct. 29.0 248 27818 271 2715 30.0 Li4 16:3 22 5 259 19.1
Nov. 28.6 24.0 26.3L%L 264 295 29.7%14 16.8 23.6 30.8 21.8
Dic. 28.5 244 249154 264 31.2 34.01lL4% 153 235 29.3 20.5
1982
Ene. 28.8 23.6 234141 26.0 34.2 37.3 1.y 16.9 254 34.6 20.6
Feb. 25.8 246 24615 25.1 324 34.7 L0 16/8 243 321 198
Mar. 24.6 24,7 24204 246 34.5 37.7u4 169 25.3 37.0 19.2
Abr, 25.4 245 238L44 248 340 37.2 LY 171 2521 36.1 19.0
May. 258 239 229 248 358 3951L) 180 26.2 385 19.5
Jun. 25.1 23.3 23114 242 339 356M% 196 26.1 36.7 20.0
Jul. 23.8 23.3 23.13.L 235 326 356141200 256 355 20.5
Ago. 236 23.2 23.143.9 235 334 3711143 20.7 26.3 37.2 20.6
Sep. 25.6 23.2 23.0%a\. 245 33.1 37.1%.0 21.0 26.7 36.4 21.7
Oct. 26.8 23.1 23.3¥1.0 25.3 328 36.11%4 221 269 36.4 22.3
Nov. 259 229 23934 248 293 353137223, 254 322 21.4
Dic. 244. 230 235 %tk 240 28.3 30.417.5 21.8 246 32.3 20.7
1983
Ene. 224 23.3 24045 23.1 27.3 29.3 19 22,1 241 30.7 21.1
Feb. 225 21.2 209m3 219 27.0 29.61%+5 21.0 235 29.0 21.0
Mar. 23.6 20.5 19.01%f 218 255 26.01%4 20.2 224 244 226
Abr. 25.6 19.6 17.9%.2 224 27.3 28.113-y 218 23.9 278 226
May. 25.4 1768.L 223 189 5103 1qy Yol 226
Fuente: DANE y Banco de la Republica. ( 4
11T gowdiitll - 34 LAl A
< 13-l W aRslFL=Ch-e Lal . ‘.51
(-4 (.0 Ao (4.3 21L\.4 LL.;;;;\“'\.; L0+ ¥ '7,.\.} “(‘i-ﬁ
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frutas y legumbres (que contribuye-
ron bastante a la desaceleracion del
IPC de alimentos en diciembre, enero
y febrero, y a su alza en los tres me-
ses subsiguientes) se une ahora el in-
cremento persistente del precio de la
carne lo cual, —como se analiza en la
seccion de Agricultura y Ganaderia
de esta revista— denota un problema
potencialmente grave.

Los precios de la carne al consu-
midor han crecido durante 1983 a un
ritmo promedio de 36.6% lo cual por
si solo ha implicado cuatro puntos
de inflacién en el dltimo ano. Los
precios del resto de alimentos, que se
habian elevado durante el primer
trimestre a un ritmo del 21%, han
vuelto a aumentar con mayor rapidez
en los Gltimos dos meses debido al
crecimiento del precio de la papa, el
azucar, la leche y algunas legumbres.

El resto de la canasta familiar
presenta una reduccion continua del
ritmo de crecimiento de sus precios
desde principios del afio anterior,
tendencia que se ha reforzado audn
mas este afio en razon del bajo ritmo
de ajuste en los arrendamientos de
vivienda y los precios de los textiles,
confecciones y calzado (Cuadro
[11-2). La nueva reglamentacion
sobre los arrendamientos (Decreto
3817 de 1982) tuvo como conse-
cuencia el que posiblemente no se
hubiera llevado a cabo un alza signi-
ficativa de principios de afio para
aquellos inquilinos que renuevan su
contrato y —lo que es mas importan-
te— que hubiera disminuido aprecia-
blemente el nimero de nuevos con-
tratos. Dicha reduccion en los incre-
mentos de precios tiene un efecto fa-
vorable sobre los ingresos de las fa-
milias.
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De otra parte, los sectores produc-
tores de bienes de consumo més gol-
peados por la recesion habrian redo-
blado su esfuerzo para sostener los
precios a fin de competir con el con-
trabando, explicandose asi que en el
curso del afo los textiles y las
confecciones hubiesen ajustado sus
precios a un ritmo anual equivalente
de 12.5%, la mitad de la inflacion
global. Sin embargo, las autoridades
deberian estar vigilantes para evitar
que al lograrse el éxito en la repre-
sion del contrabando, y reforzarse la
protecciéon a la industria, no se
incurra en alzas de precios desmedi-
das en estos sectores y se repita asi la
triste historia de los afios setenta!.
Que el indice de precios de cigarrillos
se hubiera elevado en el Gltimo afio
en 32% puede confirmar la necesidad
de tal vigilancia.

Finalmente, no deja de ser parad6-
jico que, bajo la politica antiinflacio-
naria del gobierno, basada en el con-
trol de las expectativas, los precios
de aquellos bienes directamente con-
trolados por empresas estatales no
registren una disminuciéon de su rit-
mo de crecimiento.

3. Perspectivas

El primer semestre de 1983 ha
mostrado que adn con una fuerte
contraccion monetaria los precios de
los alimentos pueden dispararse a la
evolucion de ciertos productos claves
de la canasta familiar. El sector pe-
cuario (la produccion de carne de res

1 Como sucedié en el caso de los textiles en

1975 y 1976. Véase Paus Eva, ““La Dinamica
de la Acumulacién y del Empleo en la indus-
tria textil colombiana durante los setenta: De
la Promocién de Exportaciones al Contraban-
do’’, Coyuntura Econémica, Vol. Xl1, No. 4,
diciembre de 1982.
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CUADRO I11-2

DESCOMPOSICION DE LA CANASTA FAMILIAR
SEGUN ORIGEN INDUSTRIAL
(Variacion en afio completo)

Diciembre Diciembre Mayo A
1981 1982 1983
l. Productos Agropecuarios 28.5 246 25.3
1. Agricolas sin procesar 28.3 27.9 244 4 )
2. Avicolas y ganaderos 29.6 338 35.9
3. Agricolas procesados 20.0 13.7 17.2
Il. Productos Industriales 22.7 20.1 20.5
1. Textiles y confecciones 18.5 18.1 135
2. Cuero y calzado 245 22.3 18.8
3. Tabaco 215 15.4 27.4
4. Bebidas 211 18.1 30.0 .
5. Otros 246 21.2 21.8
111. Servicios 24 6 248 189
1. Vivienda 235 25.2 15.2
2. Estatales 26.9 22.6 242 ,
3. Personales 25.8 23.7 20.9 23 .4 1
4, Esparcimiento 27.8 27.2 27.2
5. Transporte 22.0 25.2 23.0
Total 26.4 240 22.3

Metodologia: Con la valiosa colaboracién del DANE, FEDESARROLLO clasifico los
bienes y servicios incluidos en la canasta familiar, segin origen industrial, de acuerdo
a la clasificacion de cuentas nacionales y Naciones Unidas.

y leche) se presenta como el princi-
pal obstaculo a la reduccién de la in-
flacion. La deficiencia de oferta de
ganado vacuno, generadas por la alta
tasa de extraccion de hembras en los
Gltimos 5 afos, debera agudizarse
durante este afo y parte de 1984,
generado con ello un aumento adn
mayor de sus precios’. Ya que la
carne vacuna participa con el 12.7%
en la dieta de los colombianos, un
crecimiento probable de precios del
40% en aflo completo equivaldrd a b

2 Ver Londofio Juan Luis y Perfetti Juan José,

"’Comentario sobre la Crisis de la Ganaderia”,
en este numero de Coyuntura Econdémica.

puntos de inflacion durante 1983.
De otro lado, algunos convenios de
precios en sectores como la leche y
el azicar —que deberian ser revisa-
dos— parecen haber conducido a
incrementos excesivos de sus precios
generando dificultades en los merca-
dos. Asi, en el caso de la leche el alto
crecimiento de sus precios condujo a
una sobreoferta y a un mayor contra-
bando, con los consiguientes proble-
mas que ésto genera a los producto-
res.

El comportamiento de los indices
de precios durante el ano reflejard
fundamentalmente entonces la evolu-
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cion de la oferta de los alimentos, en
particular de aquellos provenientes
de la agricultura tradicional.

4. Una Digresion Estad/stica

Coyuntura Econémica ha venido
insistiendo en la importancia macro-
econdémica del precio de los alimen-
tos en la medida en la cual su creci-
miento incide no solamente sobre el
proceso inflacionario sino sobre la
demanda de bienes industriales y en
la distribucion del ingreso. Por tal
razon, en la evaluacion del afio 1982
realizada en la Gltima entrega de Co-
yuntura Econdémica se dedico espe-
cial atencion a la evolucion del pre-
cio de los alimentos, para lo cual se
confrontaron—con las debidas pre-
cauciones de comparabilidad —los
indices de precios al por mayor
(IPM) vy al consumidor (IPC). Asi se
encontr6 que, a partir del segundo
semestre de 1981 estos indices regis-
traban tendencias distintas en su
comportamiento, en contraste con su
anterior evolucion paralela; el creci-
miento de los precios de los alimen-
tos en el IPM fue durante 1982 sus-
tancialmente mayor que el IPC. Para
explicar tales diferentes en la revista
se contemplaron tres argumentos: las
diferencias en las ponderaciones de
los productos en ambas canastas, en
el peso de las ciudades atribuido en
cada metodologia y en las observa-
ciones de precios a nivel de articu-
los especificos. Ya que la realidad
econdmica es una, alguno de los in-
dices no la reflej6 confiablemente.
Por ello se sugiri6 la necesidad de
una explicacion cuidadosa de tales
cifras por la importancia que tienen
para la sociedad colombiana, al inci-
dir claramente sobre las negociacio-
nes de salarios, el manejo de la tasa
de cambio, etc.
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El DANE respondié atentamente
a la inquietud mediante una carta
acompanada de abundante y rele-
vante material estadistico que permi-
te precisar con bastante detalle la
razén de las diferencias de los indi-
ces®. La carta expone dos argumen-
tos basicos: Primero, que las diferen-
cias de ambos indices son menores
que las expuestas por Coyuntura
Econdémica pues los datos del IPM
utilizados aparecen sobreestimados
y, segundo, las diferencias persisten-
tes, entre ambos indices, en efecto,
pueden explicarse por los aspectos
metodolbgicos y operativos de los
fndices, en las ponderaciones de los
grupos Yy subgrupos y articulos, en la
importancia relativa de las ciudades
y en las observaciones de precios de
algunos articulos.

Ante dicha respuesta podria co-
mentarse lo siguiente:

1) Efectivamente se encontré un
error en los cdlculos de la revista
referentes a la evolucion del pre-
cio de los alimentos en el IPM que
llevé a sobreestimar la divergencia
en la evolucion de ambos indices
(Gréfica 111-1). No obstante, aun-
que la diferencia es menos amplia
de lo expuesto en Coyuntura Eco-
némica esta s/ es significativa, so-
bre todo en lo que tiene que ver
con la direcciéon del cambio de los
indices durante el periodo men-
cionado.

2) EI DANE confirma el argumento
de la revista para explicar las dife-
rencias de ambos indices, profun-

3 Carta del Director del DANE al Director Eje-
cutivo de FEDESARROLLO 10 de mayo de
1983.
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GRAFICA I11-1
PRECIOS DE LOS ALIMENTOS AL POR MAYOR Y AL CONSUMIDOR

IPM (Publicado en marzo)

IPM corregida

J J J

1 1 1 1 L 1 11

=l el R | FESS el b Bl G (S G

LB e d BN R T

1 1 1 1 1 1 1
7979 7980 7981 1982

Metodologia: |IPC Indice de Precios de Alimentos del DANE.

IPM Alimentos (excluye animales vivos y alimentos para animales) producidos y consumidos e importados. Banco de la Republica.




99

CUADRO No. I11-3

PONDERACIONES UTILIZADAS EN LAS DISTINTAS ALTERNATIVAS DE CALCULO DEL I.P.M.

ALIMENTOS
(Productos Procesados)
Ponderacion Fopdseracion
Ponderacion . < B.70 ali- Ponderacion
. Ponderacion B.70 Ali- . e 2
B.70 Ali- . - mentos sin Implicita Ponderacién
. B.70 en Ali- mentos sin e .
mentos y ani- o “Café y Café con Base Dic. en |.P.C.
males vivos g s cascara y 78 =100
i trillado
Carnes, pescados y preparados 10.14 13.18 17.09 16.03 15.08 23.56
Carnes y preparados 10.10 13.13 17.03 15.97 15.03 23.51
Pescado y preparados 0.04 0.05 0.06 0.06 0.05 0.05
Grasas, lacteos y huevos 11.70 15.21 19.73 18.50 12.15 19.60
Productos lacteos y huevos 10.24 13.31 17.26 16.19 10.61 13.79
Alimentos diversos 1.46 1.90 247 2.31 1.54 5.90
Cereales y preparados 13.60 17.68 22.93 21.51 15.32 18.32
Frutas y legumbres (y tubérculos) 17.02 22.12 28.69 26.92 37.78 24 52
Alimentos varios 24 .47 31.81 11.56 17.04 19.67 13.91
Az(car y preparados 6.85 8.91 11.56 10.84 7.99 9.37
Café y cacao 17.62 22.90 6.20 11.68 4.54
Café con cascara y tril. 13.68 17.80
Resto 3.94 5.10 6.20
Otros (Excluidos) 23.07
Animales vivos 21.53
Alimentos para animales 1.54
Total 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

Fuente: DANE.
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dizando considerablemente en las
implicaciones de las diferencias de
ponderacion de bienes en las ca-
nastas y de las observaciones de
precios.

a. El DANE destaca las implicacio-
nes que tiene la diferente pon-
deraciéon de los articulos en la
evoluciéon de un indice de pre-
cios. Para ello ensaya diferentes
formas de ponderacion para
descontar el efecto que esta di-
ferencia pueda tener en la com-
parabilidad de los indices (Cua-
dro 111-3). Un punto de sumo
interés que se deduce del ejerci-
cio es el peligro de mantener
durante un largo periodo pon-
deraciones fijas en economias
con rigideces estructurales que
conducen a cambios persisten-
tes de ciertos precios relativos.
Asi, por ejemplo, el subgrupo
de frutas y legumbres (que in-
cluye tubérculos) tenia una
ponderacion inicial en el IPM
total de 8.5%, y por su fuerte
aumento de precios relativos en
los Ultimos afos llegb a alcanzar
un peso de 26.9% en la canasta
total deproductosal por mayor.

Claramente, esto ha conducido
a sobrerepresentar el efecto de
estos productos en el indice glo-
bal de precios, en razén de que
su participacion real en el PIB
apenas llegdb a 1.7% en 1980.
De esta forma en la medida en
la cual funcione el sistema de
precios (elasticidades precio e
ingreso de los diferentes pro-
ductos diferente de uno y cero
respectivamente), las pondera-
ciones fijas durante largos pe-
riodos de crecimiento e infla-
cion conducen al deterioro de
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los indices. Si las ponderaciones
implicitas en los indices se apar-
tan sustancialmente de su peso
real en la produccion y el co-
mercio del pais, el indice deja-
ré de reflejar confiablemente la
realidad.

. Aunque es cierto que el efecto

ponderacién atenta las diferen-
cias, lo que la Grafica presenta-
da por el DANE (Gréfica 111-2)
demuestra es que la mayor par-
te de las diferencias entre am-
bos indices se debe a las obser-
vaciones de los precios de gru-
pos de bienes de mucho peso en
la canasta. Asi, la diferencia de
las observaciones se concentra
en el subgrupo de frutas, tu-
bérculos y hortalizas (Gréfica
[11-3). Tales diferencias se ex-
plicarian por los métodos de re-
coleccion de la informacion: la
ponderaciéon relativa de las ciu-
dades y las observaciones de
precios. El método usado por el
Banco de la Republica para ob-
tener el indice nacional como
promedio aritmético de las dife-
rentes ciudades resulta dema-
siado inexacto como aproxima-
cion al verdadero precio nacio-
nal. Por su parte las diferencias
en las observaciones de precios
parecen realmente delicadas.
Claramente, dos observaciones
tan diferentes del precio de la
yuca o de la papa (Grafica 111-3)
no pueden ser simultdaneamente
confiables, sobre todo si presen-
tan diferencias tan erraticas en
su evolucion. En sintesis, desde
el punto de vista estadistico, pa-
receria que el indice de precios
al por mayor esta reflejando
fallas que exigen ser tenidas en
cuenta enel disefio de la nueva
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metodologia que prepara en la
actualidad el Banco de la Repu-
blica.

c. Adicionalmente deben evitarse
aproximaciones que conduzcan
a la reproduccion de errores co-
metidos por una sola vez. La
version en cadena de la férmula
de Laspeyres utilizada por el
IPM al trabajar con variacio-
nes (los Ilamados ‘“‘relativos’’) y
con un ndimero variable de in-
formantes impide la existencia
de controles a errores incurri-
dos. Asi por ejemplo, es posible
que toda la diferencia de los in-
dices del grupo de frutas (Gréa-
fica 111-2) se deba simplemente
a fallas en la recoleccion de la
informacion durante los meses
de septiembre y octubre de
1981 que se hayan reproducido
al trabajar Unicamente con las
variaciones dejando de lado los
precios absolutos.

Como conclusién de este saludable
intercambio de opiniones es claro
para Coyuntura Econdmica que efec-
tivamente existen diferencias signifi-
cativas en los indices de precios de
los alimentos al por mayor y al
consumidor que se deben tanto a las
ponderaciones utilizadas como a de-
ficiencias en los datos de ciertos gru-
pos de productos que, en virtud de la
evolucion de sus precios relativos se
han vuelto demasiado importantes en
las canastas de bienes. Por estas ra-
zones se hace aconsejable la actuali-
zacion de las ponderaciones de las ca-
nastas de los indices con mayor fre-
cuencia, y el perfeccionamiento de la
metodologia de observaciéon de pre-
cios mayoristas de productos tradi-
cionales con mercados imperfectos e
inestables. Seria saludable la conside-
racion de ambos aspectos en las nue-
vas metodologias que se preparan de
ambos indices de precios, pero espe-
cialmente en la del Banco de la Re-
publica que deberia entrar en funcio-
namiento a finales de este afio.

CUADRO ll14

TASAS DE CRECIMIENTO, EN ANO COMPLETO, DE LAS DIFERENTES
ALTERNATIVAS DE CALCULO DEL I.P.M. — ALIMENTOS — ANO 1982

e G
Alim 5 =2 Alimentos
Alimentos sin café sincaté con;po s en
con céscara racién LP.C
yoaca  y willado 1.P.C. i
1982
Enero 335 37.3 36.1 316 28.8
Febrero 31.1 34.6 334 294 25.8
Marzo 34.1 375 36.1 313 246
Abril 338 37.2 354 313 25.3
Mayo 36.0 39.4 37.8 333 25.7
Junio 333 36.2 347 31.7 25.0
Julio 329 35.7 34.2 318 23.7
Agosto 343 37.2 358 32.7 236
Septiembre 34.0 36.6 36.3 322 25.7
Octubre 339 36.2 35.1 328 26.8
Noviembre 295 31.3 30.8 29.0 259
Diciembre 28.8 30.6 30.1 28.3 244
Promedio 329 35.8 347 313 25.4

Fuente: DANE.
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EMPLEO Y SALARIOS

1. Introduccion y Resumen

La recesion econémica tiene diver-
sas manifestaciones en los mercados
de trabajo rural y urbano y, en este
ultimo, diferencias apreciables entre
las ciudades de acuerdo con sus es-
tructuras productivas.

En las econémicas urbanas —espe-
cificamente aquellas ciudades cuyas
cifras permiten comparacion inter-
temporal— los ajustes del mercado de
trabajo parecen haber venido reali-
zéandose por el lado de las cantidades
de empleo pues los salarios, hasta di-
ciembre de 1982, presenta una iner-
cia tal que la leve reduccion del rit-
mo de inflacién en 1982 condujo a
una pequefa ganancia en el poder ad-
quisitivo de los trabajadores urbanos
empleados. La caida de la demanda
de trabajo ha sido especialmente
fuerte en las empresas industriales de
tamafio mediano y grande, y en ciu-
dades diferentes a Bogota. Parecerfa
ser que este grupo de trabajadores es
el que sufre con mayor intensidad la
reduccion de la actividad urbana.

En la economia rural la cuestion
presenta matices diferentes pues, por
su tipo de calificacion, actividad y
sistemas de contrataciéon y negocia-
cion, los salarios y jornales presentan
un mayor grado de flexibilidad res-
pecto del nivel de produccién. Asi, la
reduccion del nivel de ingreso real
global en el sector agropecuario ha
conducido a que los jornales rurales
—uno de los grupos mas pobres de la
sociedad— estén perdiendo las ganan-

cias obtenidas durante la bonanza
agroexportadora. Asi, la recesion
agropecuaria se manifiesta tanto en
la reduccién del nivel de empleo
rural como en una caida en los sala-
rios reales de los jornaleros.

2. Empleo

Si se acogiesen sin beneficio de
inventario las cifras de desempleo
e el DANE ha publicado habria
que afirmar que en las siete ciudades
principales del pais la recesion se nie-
ga a manifestarse en una menor crea-
cion de puestos de trabajo (Cuadro
111-6), puesto que en el ultimo afio
(marzo 82 — marzo 83) estos se am-
pliaron exactamente en la misma
proporcién que la poblacion en edad
de trabajar. Asi, el aumento de la ta-
sa de desempleo (que habria pasado
de 9.4 a 10.8 en ese periodo) se de-
beria, exclusivamente, a un aumento
en la tasa de participacion.

No obstante, Coyuntura Econémi-
ca ha venido advirtiendo desde el afio
anterior las dificultades que repre-
senta para la comparacién intertem-
poral de las cifras de desempleo
el cambio muestral realizado por el
DANE en 1981 y 1982. Como se
sabe, el DANE ha venido actualizan-
do su marco muestral en las diferen-
tes ciudades a partir de los respecti-
vos estudios de poblacion. Este cam-
bio, que representa una indudable
mejora estadistica, ha dificultado sin
embargo, la comparacién con las
cifras anteriores y posteriores al
mismo. Por alguna razén dificil de
explicar la Encuesta de Hogares rea-
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CUADRO IlI-5

DATOS BASICOS DE EMPLEO
(Marzo de cada afio)

7 Ciudades Bogota Medellin Cali

d p u d p u d p u d p u
1980 10.8 54.6 48.7 9.5 56.4 51.0 14.7 535 456 11.7 58,5 51.7
1981 9.4 524 475 59 52.0 489 159 529 445 93 548 49.7
1982 94 522 473 86 54.3 496 126 504 440 9.7 536 48.4
1983 10.8 53.1 474 79 54.1 49.8 17.1 52.0 43.1 11.5 538 47.6

Barranquilla Manizales Bucaramanga Pasto

d p u d p u d p u d p u
1980 9.2 46.5 422 14.7 493 42.1 7.8 53.1 49.0 104 514 46.1
1981 12.1 485 426 156 48.1 406 84 56.0 51.3 8.7 54.8 50.0
1982 9.6*459 41.5 10.3*46.9 42.0 6.6*51.1 47.7 6.9*52.1 485
1983 11.8 504 444 128 474 413 9.5 56.8 47.7 13.8 58.7 50.6

d = Tasa de desempleo.

p = Tasa de participacién global.

u = Tasa de utilizacion = (1d)p

* Durante este periodo se presenté un cambio

de muestra en estas ciudades, por coinci-

dir en todas las cosas como caida en las tasas de desempleo y participacion.

Fuente: DANE, Avance estadistico abril 1983.

lizada con la muestra ampliada ha
conducido, en todas y cada una de
las ciudades a una baja en las tasas de
desempleo y de participaciéon en la
fecha de la introduccion de los cam-
bios. En estas condiciones, y mien-
tras se entiende mejor cudles son las
implicaciones del cambio muestral
sobre la interpretacion de las cifras
de desempleo, se ha decidido concen-
trar la atencion del andlisis de Co-
yuntura Econémica en aquellas ciu-
dades cuyas cifras son estrictamente
comparables por haberse obtenido
bajo un mismo marco muestral. De
esta manera, dado que en Barranqui-
lla, Manizales, Pasto y Bucaramanga
la muestra se amplié en marzo de
1982, lo que distorsiona la observa-
cion inicial del periodo en considera-
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cion, las cifras especificas de un au-
mento en el desempleo de estas ciu-
dades (2.2% en Barranquillay 3.1%
en las ciudades intermedias) no son
enteramente confiables.

La muestra se realiz6 con caracte-
risticas similares en el Gltimo perio-
do marzo-marzo en Bogotd, Cali vy
Medellin. Para el conjunto de estas
ciudades (Cuadro 111-6) la demanda
de empleo por parte de las empresas
no permitié satisfacer los requeri-
mientos de la creciente poblacion en
edad de trabajar, razén por la cual
dos terceras partes de la nueva fuerza
de trabajo entr6é a engrosar directa-
mente el ejército de desempleados,
que se alimenté con nmias de 40.000
personas en el Ultimo aino.
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CUADRO III-6

CAMBIOS EN EL MERCADO DE TRABAJO DE LAS TRES GRANDES CIUDADES
(MARZO 82 — MARZO 83)

Bogota Medellin Cali 3 ciudades
1. Crecimiento del empleo reque-
rido!
a. Crecimiento vegetativo de la
poblacion 65.846 24631 14.699 105.176
b. Cambios en la participacion (8.145) 17.235 899 9.989
5.770° 41.866 15.598 115.165
2. Crecimiento del empleo (empleo
efectivo) 67.331 13.026 6.160 86.537
3. Exceso (o faltante) de demanda® 9.685 (27.952) (9.400) (27.667)

Fuente: Caélculos de FEDESARROLLO con base en el DANE. Avance Estadistico abril 1983.

1

Para mantener las condiciones del mercado de trabajo (Tasa de desempleo y participacién) simi-

lares a las del periodo inicial. La fila 3 no es el resultado simple de la suma de (1 + 2). pues en
el célculo se genera un error resultante de la interaccién entre cambios en la participacién y em-

pleo.

Pero, el agregado de las grandes
ciudades oculta diferencias sustancia-
les que se han registrado en la dina-
mica de cada mercado de trabajo.
Mientras en Medellin y Cali se cons-
tata un deterioro enorme en la crea-
cion de puestos de trabajo, en Bogo-
ta ello no ocurridé. Por el contrario,
en el ultimo afo se crearon empleos
mas que suficientes para satisfacer las
necesidades de una creciente fuerza
de trabajo de la capital y, como quie-
ra que la tasa de participacion ha dis-
minuido, se ha presentado una reduc-
cién en el namero de desempleados.
En Medellin y Cali, por otro lado, la
demanda de trabajo tuvo un deterio-
ro tan fuerte que la mayor parte del
incremento de la poblacién econémi-
camente activa se tradujo en un
mayor numero de desempleados.
Asi, por ejemplo, para que Medellin
mantuviera al menos las condiciones
del mercado de trabajo de comienzos

de 1982 (ya de por si bastante preca-
rias) se hubieran requerido alrededor
de 42.000 nuevas plazas de trabajo
cuando solamente se crearon 13.000,
razén que explica la mayor parte de
los nuevos desempleados.

Como lo ha sefialado Coyuntura
Econémica en sus entregas mas
recientes, las estructuras productivas
regionales pueden explicar la diferen-
te fragilidad de las ciudades durante
la fase recesiva del ciclo econémico.
El grado de diversificacion de la eco-
nomia bogotana y el relativo menor
tamafio de sus empresas parecen ser
los factores que han permitido a la
capital del pais sortear mejor la difi-
cil situacion econdmica nacional.

En el caso de Medellin el alto gra-
do de especializacion industrial, la
mayor dependencia de Antioquia de
los mercados externos, y el predomi-
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nio de grandes empresas parecen ha-
ber sido los factores determinantes
de la debilidad de su economia en el
actual periodo recesivo®.

Surge, adicionalmente, la inquie-
tud alrededor del comportamiento
de la pequefia empresa y de la micro-
empresa en los meses recientes. Algu-
nas cifras preliminares examinadas
por Coyuntura Econémica® parece
indicar que este tipo de organizacion
ha sido menos golpeada que la em-
presa grande lo cual sefiala, nueva-
mente, su importancia como fuente
posible del mantenimiento y creci-
miento del empleo.

3. Salarios

La evolucion de los salarios duran-
te esta fase del ciclo de la economia
colombiana parece corresponder al
esquema planteado por la teoria eco-
némica post-keynesiana en sus desa-
rrollos mas recientes: dependiendo
del tipo de actividad los salarios pre-
sentan mayor o menor sensibilidad
al nivel de la produccion. Asi, la teo-
ria macroecondrnica ha establecido
como categorias relevantes para el
andlisis de la dinamica empleo-sala-
rios la diferenciacion entre mercados
de trabajo “‘casuales’” y ‘‘de carre-
ra”®. En los primeros las empresas
utilizan procesos de trabajo simples,
con tareas relativamente estandari-

Ver los trabajos sobre este punto de Juan Luis
Londoifio, José Dario Uribe y Hugo Lopez en
la Revista Antioquefia de Economia, Nameros
1y 2.

En particular, la encuesta de pequefias y me-
dianas empresas realizadas por la Carporacion
Financiera Popular.

A. Okun. Prices and quantities: A macroeco-
nomic analysis. Washington, Brookings Insti-
tution, 1981.
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zadas, que pueden ser realizadas por
trabajadores con poca calificacion y
entrenamiento por lo cual tiende a
predominar una fijacion del salario
segun las condiciones del mercado de
productos, con un relativo rnayor po-
der de negociacion de las empresas.

En los segundos, por el contrario, el
tipo de proceso de trabajo requiere
mayor capacitacion y entrenamiento
de los propios trabajadores lo cual
conduce a la operacion de acuerdos o
contratos (explicitos o implicitos) en
los cuales tanto los trabajadores
como los empresarios estan interesa-
dos en la estabilidad de la relacién
laboral, ya que esta minimiza el
costo de la busqueda de nuevos tra-
bajos —que no es despreciable en los
actuales momentos— o de nuevos tra-
bajadores a enganchar y permite re-
cuperar los costos de entrenamiento
en el oficio.

En el primer tipo de mercados
(““casuales’’), el ajuste a las condicio-
nes del ciclo de la demanda se acom-
pafia de una variacion importante de
los salarios. En el segundo (‘’de carre-
ra’’) los salarios estan determinados
por condiciones de un horizonte mas
amplio (escalas salariales, anticipacio-
nes de inflaciéon, productividad espe-
rada, etc.), por lo cual los salarios
son menos sensibles a los cambios de
las condiciones del mercado de pro-
ductos. El caracter de negociacion
bilateral que tiene lugar en la fijacion
de estos salarios tiende a hacerlos
mas rigidos a la baja.

En la economia colombiana la
diferenciaciéon de estos tipos de mer-
cados parece darse —por analogia al
caso de los mercados de productos
de precio fijo y precio flexible entre
las zonas rurales y las actividades



modernas de las zonas urbanas. De
esta forma el jornal rural ha fluctua-
do acorde con el nivel de actividad
agricola, reflejando especialmente la
situacion cafetera. La bonanza cafe-
tera represent6 una ganancia sustan-
cial para los jornaleros agricolas; la
posterior rebaja en el ingreso agricola
se ha reflejado en una reduccion del
nivel de salario real en las zonas frias
y célidas. Durante 1982, por segundo
afio consecutivo, los salarios reales
agropecuarios  cayeron  (Cuadro
111-7).

De otro lado, los salarios de las
actividades modernas urbanas (gran
industria y gran comercio) reflejan
el funcionamiento de mercados de
trabajo mas estables. Todo pareceria
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indicar, por tanto, que han sido los
trabajadores menos calificados los
que han sido objeto de despidos en la
industria y el comercio, generando
una recomposicion de la fuerza labo-
ral empleada que conduce a un cre-
cimiento estadistico de los salarios
reales promedios. Asi, para el caso
industrial, la reduccion del empleo
obrero fue mayor que la de emplea-
dos durante 1982 (—6.0 frente a
—2.5%), y entre los obreros posible-
mente los de menor nivel salarial fue
mayor. Esta recomposicion de la
fuerza laboral estaria detras de la
aparente ganancia en el salario real
promedio que registraron quienes
mantienen su empleo en la industria
y el comercio (Cuadro I11-5). Por lo
demaés, el nivel de salarios nominal

CUADRO I11-7

SALARIOS
VARIACION EN 1982

(m)

Salario Costo Salario
real’ Salarial® Nominal
Agricultura
Clima frio -2.1 — 9.6 21.0
Clima célido —-2.2 —-11.6 20.7
Ganaderia
Clima frio -1.7 — 6.3 21.0
Clima célido —-2.0 - 79 20.9
Industria total 3.7 7.4 29.1
Empleados? 29 6.5 28.1
Obreros? 3.4 7.1 28.7
Comercio? * 37 - 29.0

P WO

Deflactado en |PC obreros nacionales.
Deflactado en |PC empleados nacionales.

Sin alimentacion ; promedio aritmético de los 4 trimestres.

Deflactado por |PM de los respectivos sectores.
Enero - noviembre sueldos y prestaciones per capita.

Fuente: FEDESARROLLO con base en DANE.
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de estas dos actividades esta influido
por la inercia derivada de las conven-
ciones y pactos colectivos acordados
en periodos de un nivel de inflacion
ligeramente mayor.

Todo indicaria, entonces, que han
sido los trabajadores agropecuarios
y los despedidos de los sectores mo-
dernos urbanos quienes, dentro de
los trabajadores, han corrido con la
mayor parte del peso de la actual re-
cesion econdémica.

Vale la pena llamar la atencion,
por ultimo, sobre el efecto de los
términos de intercambio agricultura-
industria en los costos salariales.
Aunque el efecto de poder adquisiti-
vo de los salarios se obtiene deflac-
tando las remuneraciones nominales
por un indice de precios de los bie-
nes de consumo relevantes para los
asalariados (IPC), el costo real de los
salarios para los empresarios se ob-
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tiene deflactando el nivel nominal de
remuneracién pagada por el indice
de precios del respectivo producto.
Asi, los cambios relativamente pe-
quefios registrados por los salarios
reales durante 1982 se ven magnifica-
dos al tomar en cuenta el aumento
de precios relativos del sector agrope-
cuario (cuyos precios al por mayor
crecieron 32.3% frente a 20.2% del
sector industrial). El costo salarial
para los empresarios agricolas dismi-
nuy6 alrededor de 10%, mientras el
costo salarial para los industriales au-
menté alrededor de 7%. En esta for-
ma, a través del influjo del precio de
los alimentos sobre la formacion de
salarios urbanos, la insuficiencia de la
oferta de alimentos genera una
presion de costos, fendmeno que se
suma a los efectos perversos de la ele-
vacion del precio de los alimentos
sobre los ingresos urbanos y, por en-
de, sobre la demanda industrial.



Sector externo

| Introduccion y resumen

La evolucion del sector externo
colombiano en los Ultimos meses ha
estado marcada por un proceso de sa-
lida de capitales del pais que se une
al creciente déficit corriente de la ba-
lanza de pagos para explicar la cono-
cida aceleracion en el ritmo de dismi-
nucion de las reservas internaciona-
les. Gracias a los mecanismos de con-
trol de cambios existentes en el pafs,
sin embargo, dichos egresos de capi-
tal no se manifestaron como tales
en la balanza cambiaria sino que apa-
recieron encubiertos bajo la forma de
menores reintegros de divisas por
concepto de exportacion de bienes v,
especialmente, de servicios y, en me-
nor grado, de mayores egresos por
conceptos de fletes y de turismo ha-
cia el exterior. Asi, entre enero de
1983 y el 20 mayof de este mismo
ano el déficit corriente de la balanza
cambiaria superd los US$875 millo-
nes y las reservas brutas cayeron en
US$830.3 millones, representando
una cifra claramente superior a la ya
muy grande reduccion sufrida por
esas reservas a todo lo largo de 1982.

El crecimiento de la demanda de
dolares ilegales generado por la ten-
dencia a sacar capitales del pais pare-
ce constituir también —unido a los
menores ingresos de divisas al merca-
do negro provenientes de Ecuador y
Venezuela— buena parte de la expli-
cacion de la escalada ascendente re-
flejada por la tasa de cambio negra a
partir del mes de marzo. Después de
varios afios en que el precio de los
déblares negros se mantuvo por deba-
jo, o muy cerca, de la tasa de cambio
oficial, su rapido ascenso llegé a co-
locarlo en mayo en mas de un 35%
por encima de aquella, constituyén-
dolo en un importante mecanismo de
desviacion de las divisas oficiales ha-
cia usos ilegales. El notable diferen-
cial entre el precio oficial y el negro
de las divisas no s6lo conduce a me-
nores reintegros de dolares prove-
nientes de la exportacion de bienes y
de servicios sino que lleva, incluso, a
generar una presion adicional sobre
las reservas internacionales del pais
encubierta en mayores egresos para
importacion de servicios tales como
el turismo de colombianos hacia el
exterior.
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Ante estas circunstancias, el go-
bierno a través de la Junta Moneta-
ria, ha tomado una serie de medidas
tendientes a reglamentar y reducir
los egresos de divisas y a fomentary
facilitar los reintegros oficiales. En
particular, debe destacarse la res-
triccion a la utilizacion de los cupos
de doélares para viajeros y turistas y
la apertura de las ventanillas del Ban-
co de la Republica a reintegros anti-
cipados por exportaciones de café
y a reintegros no registrados previa-
mente provenientes de donaciones,
servicios profesionales y técnicos o
devoluciones, a través de los cuales
pueden legalizarse facilmente los do-
lares obtenidos en actividades extra-
legales.

Pese a la conveniencia de estas me-
didas en materia cambiaria su alcance
en las condiciones actuales parece ser
todavia insuficiente. La caida ya ob-
servada en las reservas, y la que se
puede prever para el resto de este
afio en el caso de continuar las ten-
dencias actuales, exigen del gobierno
no s6lo un control méas decidido so-
bre los ingresos y egresos de la cuen-
ta corriente —restringiendo alin mas,
por ejemplo, los cupos de doblares pa-
ra viajeros y turistas— sino una poli-
tica mas agresiva de endeudamiento
externo. Aparte de la necesidad de
incrementar y acelerar las gestiones
para el endeudamiento publico en el
exterior que ya se vienen realizando,
seria recomendable fomentar de dis-
tintas formas el endeudamiento pri-
vado; en este sentido, entre otras al-
ternativas, podria pensarse en siste-
mas que lo hicieran obligatorio para
los importadores, restringiendo los
permisos de giros para pago de bienes
durante un plazo de tiempo minimo
después de que estos hayan ingresado
efectivamente al pafis.

68

La necesidades de endeudamiento
externo y de mayores controles cam-
biarios en el corto plazo, como medi-
das indispensables para mentener la
liquidez internacional del pais en ni-
veles aceptables, no deben oscurecer
de ninguna manera el problema real
de la cuenta corriente de la balanza
de pagos, cuya solucion en el media-
no plazo es la Unica alternativa que
tiene el pais para evitar que el sector
externo se convierta en un obstaculo
para su desarrollo en los préximos
afios. El manejo adecuado de la tasa
de cambio real, el fomento a las ex-
portaciones menores y el control
efectivo de las importaciones tendran
que ser, en este sentido, los elemen-
tos fundamentales de la politica gu-
bernamental para el mediano plazo.

En los Gltimos meses el gobierno
ha mantenido el ritmo de devalua-
cion nominal ligeramente por encima
del 25% anual, permitiendo una de-
valuacién real del peso con respecto
al délar que para los tres primeros
meses de este afio alcanzaba cerca del
1.4%: ademas, pese a la revaluacion
del dolar frente a otras monedas en
los primeros meses de este afo, la ta-
sa de cambio real colombiana con
respecto a una canasta de monedas
de 14 paises desarrollados se coloca-
ba a marzo de este afio en algo mas
de un 3% por encima de su posicion
en el promedio del Gltimo trimestre
de 1982. No obstante, |la dréstica re-
valuacion que sufrié el peso con las
medidas cambiarias de Ecuador y Ve-
nezuela, y el alto grado de sobreva-
luacién real que sigue registrando
con relacion al conjunto de paises
con los cuales comercia el pais
muestran la necesidad de acelerar
aun mas el ritmo de las minidevalua-
ciones. En el mes de junio se obser-
vaba ya una cierta aceleracion.



Aunque no se dispone todavia de
cifras actualizadas sobre manifiestos
de aduanas, las estadisticas sobre re-
gistros aprobados por el INCOMEX
sugieren un grave empeoramiento en
la situacion de la balanza comercial.

Pese a que los indicadores mues-
tran una recuperacion relativa de las
economias mas desarrolladas y a que
las exportaciones menores hacia esos
paises presentan algin crecimiento
en los primeros meses de 1983 res-
pecto al mismo periodo del afio ante-
rior, éste no fue suficiente para com-
pensar la drastica reduccion sufrida
por las exportaciones hacia los paises
de América Latina, y, en particular,
hacia Ecuador y Venezuela.

Entre tanto, las medidas de con-
trol de importaciones tomadas en el
segundo semestre de 1982 no impi-
dieron que los primeros tres meses
de este afio siguieran mostrando una
tendencia creciente con relacion a los
primeros tres meses de este afo si-
guieran mostrando una tendencia
creciente con relacién a los del afio
anterior. Debe destacarse, sin embar-
go, que fue en abril y mayo" Gltimos
—meses posteriores a los de las alti-
mas estadisticas disponibles del IN-
COME X— cuando el gobierno adopté
las medidas mas drasticas de trasla-
dar a licencia previa méas de 800 posi-
ciones arancelarias que antes se en-
contraban en el régimen de libre im-
portacion. Teniendo en cuenta que
esas posiciones trasladadas represen-
taron mas de un 25% del valor de las
importaciones colombianas en 1981,
la capacidad de estas medidas para
reducir los egresos de divisas del pais
dependera fundamentalmente de los
criterios y del rigor que se usen para
la aprobacion de las licencias de im-
portacion en la practica diaria del
INCOMEX.

SECTOR EXTERNO

Entre las tendencias de la politica
gubernamental relacionada con el
sector externo debe destacarse, final-
mente, el cambio de posiciobn con
respecto a la inversidon extranjera di-
recta. De acuerdo con los “‘Linea-
mientos Generales de la Politica de
Inversiones Extranjeras’’ elaboradas
por el Departamento Nacional de
Planeacion, el gobierno ha manifes-
tado interés por crear incentivos a
ese tipo de inversion. En particular,
se eliminaron los compromisos de ex-
portacion para nuevas inversiones ex-
tranjeras en algunos en algunos sec-
tores y se levantaron las restricciones
sobre su localizaciéon en ciudades
principales. Adicionalmente se pla-
nea un aumento en las tasas de reme-
sas de utilidades para inversiones
nuevas, el levantamiento de la prohi-
bicion de contratar préstamos exter-
nos de largo plazo y de invertir en
entidades financieras, manteniendo
el esquema de empresas mixtas, y la
suspension de la obligacion de trans-
formar en mixtas a las empresas de
inversion extranjera con altos grados
de integracion con materias primas
nacionales.

Coyuntura Econdmica considera
valido el interés de promover la in-
version extranjera en algunos secto-
res de actividad especificos donde se
pueden obtener beneficios particular-
mente importantes a través, por
ejemplo, de la transferencia tecnologi-
ca que contenga. Debe advertirse, sin
embargo, que una politica de incenti-
vos como la planteada por el Depar-
tamento Nacional de Planeacion
puede resultar demasiado costosa co-
mo medio de obtencién de divisas en
el mediano plazo, maxime cuando se
amplian las tasas de remesas y se sus-
penden los compromisos de expor-
tacion.
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11.Situacion econémica internacional

El panorama econémico mundial
continué dominando durante el se-
gundo trimestre de 1983 por inquie-
tudes con respecto a la fuerza de la
recuperacion de la actividad produc-
tiva, el nivel de las tasas reales de in-
terés, el movimiento de las tasas de
cambio de las monedas europeas v el
yen frente al doélar, y el espectro a-
menazante de la deuda externa de
América Latina. Los precios del pe-
troleo, por su parte, permanecieron
en el nivel alcanzado en marzo, des-
pués del ajuste que sufrieran en el
primer trimestre del afo.

1. Evolucion reciente y perspecti-
vas.

Los signos de reactivacién en la
economia de los principales paises
industriales —Estados Unidos, Ale-
mania, Inglaterra y Canada— son evi-
dentes. En Estados Unidos las sefales
apuntan hacia un crecimiento econé-
mico superior al 2.0% en 1983: el in-
dice de los indicadores lideres se ele-
vo en 1.1% en abril después de ha-
berlo hecho en 2.2% en marzo, com-
pletando asi 10 meses seguidos de
mejoria. En Alemania se espera un
incremento del total de la produc-
cion del orden del 1% en este afio
después de una caida cercana al 5%
en el pasado. En Inglaterra es factible
una expansion del PIB de 1.5% en
razén de la renovada confianza em-
presarial, de la mayor competitividad
de la industria, de las menores tasas
de interés nominales y de reduccio-
nes de impuestos. De su lado, el cre-
cimiento japonés sera parecido al del
anho anterior, alrededor de 3.0%,
mientras en Francia la produccion se
estanca y en ltalia apenas da indicios
de mantenerse en su nivel de 1982.
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Para el conjunto de los siete mas im-
portantes paises industrializados se
espera, entonces, un crecimiento de
la produccion de bienes y servicios
de 2.0% después de la rebaja de 0.5%
que se registrara el afio anterior. Este
ritmo seria superior también al de
1981 y podria sefialar la trayectoria

hacia una recuperacion prolongada,
con indudables beneficios para los
paises en desarrollo y para América
Latina en particular.

La reduccion en los precios del pe-
tréleo ha contribuido a calmar, ain
mas, las presiones inflacionarias en
los paises industrializados ya de por
si aliviadas tras el largo periodo rece-
sivo. Se proyecta, por tanto, que a fi-
nes del afio el ritmo inflacionario no
exceda un 4.5% en el promedio pon-
derado de los siete paises (Estados
Unidos, Alemania, Inglaterra, Cana-
da, Japon, Francia e ltalia) asi la in-
flacién alcance 8.5% en Francia vy
15% en ltalia. En estos Gltimos dos
paises el efecto de un menor precio
del petroleo se verd mas que compen-
sado por el de la devaluacién de sus
monedas.

En lo que se refiere a los doce mas
importantes paises en desarrollo im-
portadores de petroleo (dentro de los
cuales se incluye a Colombia) las
perspectivas de crecimiento econé-
mico contindan siendo oscuras en ra-
z6n de su muy negativa evoluciéon a
lo largo de1982 y de las restricciones
que impone la escasez de divisas'.
Este solo factor obligd a un corte de
importaciones cercano al 10% el afio
pasado. Sin embargo, es posible que
el crecimiento promedio del PIB pa-

ra este grupo de paises sea positivo

1 Estos pa‘ses son Argentina, Brasil, Chile, Co-

lombia, Corea, Filipinas, Taiwan, Tailandia,
Costa de Marfil, Marruecos, Israel y Turquia.



—cercano al 1%— con un incremento
de importaciones menor al 3% en vo-
lumen?. Estas proyecciones suponen
una elevacion del 5% en los precios
de exportacion, originada en el ago-
tamiento de los inventarios de mate-
rias primas y productos bésicos en
los paises industrializados, y en un
acceso normal a los mercados exter-
nos; es decir, que las exportaciones
de los paises en desarrollo no se ve-
rian frustrados por el proteccionismo
en los industrializados.

Las perspectivas de los paises ex-
portadores de petréleo son menos
halagliefias. Un precio promedio de
US$28 por barril implica una reduc-
cion del ingreso proveniente de las
exportaciones de petréleo de los
paises de la OPEP de US$154.000
millones lo que forzosamente condu-
ce al recorte de las importaciones en
dichos paises en vista del deterioro
en la cuenta corriente de sus balanzas
de pagos. La situacidon se hace mas
seria en el caso de los nueve paises
exportadores del petroleo altamente
endeudados (dentro de los cuales se
encuentran México, Venezuela y E-
cuador) cuyos ingresos netos de ex-
portacion de petroleo y gas caerian
en US$9.000 millones o en el 12%
con respecto a 1982. La reduccion
de ingresos en el caso de Venezuela
seria de US$2.200 millones (un 3.1%
del PIB de 1982) y en el de Ecuador
de US$300 millones (un 2.4% del
PIB de 1982). Naturalmente el dé-
ficit en la cuenta corriente de estos
paises, sumado a la necesidad de re-
financiar su deuda externa, ha com-
plicado la coyuntura para el sistema
financiero internacional ya de por sf
afectado por la necesidad de solven-

2 “Low oil Prices and World Recovery", World

Financial Markets, Morgan Guaranty Trust
Company of New York, April 1983.

SECTOR EXTERNO

tar el déficit externo de los paises en
desarrollo importadores de petro-
leo.

2. Tasa de interés, reactivacion y
estabilidad

La busqueda de la reactivacion
econdmica mundial y de una mejora
de la situacion de balanza de pagos
de los paises en desarrollo ha dado
lugar a la reiterada solicitud del mun-
do occidental para que las tasas de
interés reales en Estados Unidos des-
ciendan de su altisimo nivel actual a
uno compatible con el logro de estos
dos objetivos. Bajo cualquier punto
de vista las tasas de interés reales han
alcanzado un guarismo excesivamen-
te alto trayendo consigo desequili-
brios monetarios y cambiarios. El
descenso de las tasas nominales de-
pende de la evolucién de la inflacion
por lo cual el menor ritmo de aumen-
to en los precios contribuye a reba-
jarlas. Sin embargo, no ha habido ba-
jas en términos reales. Varias razones
han posiblemente incidido para evi-
tarla. En primer lugar, hay un desfa-
se entre el momento en el cual cae la
inflacion y aquel en el cual desciende
la tasa nominal. En segundo lugar,
subsisten expectativas de inflacion en
vista del tamafno actual y el previsto
del déficit fiscal en Estados Unidos
y, de otra parte, por el temor de que
la politica monetaria reciente, mas
expansiva, pueda dar lugar a un re-
crudecimiento de la inflacién®. Fi-
nalmente, la banca internacional ha

3 De ahf que, de acuerdo con los observadores

internacionales, las tasas de interés en los Es-
tados Unidos continuardn incorporando una
prima por riesgo distanciandose asi de los de
Japén o Alemania en donde la politica anti-
inflacionaria tiene mayor credibilidad que en
Estados Unidos, ver ““The strong dollar”,
World Financial Markets, Morgan Guaranty
Trust Company of New York, New York,
May 1983.
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enfrentando unacoyuntura de restric-
cion en la oferta prestable de fondos
con mayores riesgos y creciente in-
movilizacion de su cartera lo que im-
pide una baja importante en la tasa
nominal de interés.

Las altas tasas de interés en Esta-
dos Unidos traen consigo, a su vez,
un ““délar fuerte’’ con el consecuente
flujo de capitales hacia los Estados
Unidos. Estos recursos financian el
déficit en la cuenta corriente de la
balanza de pagos y el déficit fiscal en
este pais. Se produce asi un desplaza-
miento de fondos hacia Estados Uni-
dos que afectan las economias de
otros paises industrializados y en de-
sarrollo. Adicionalmente, la fortaleza
del délar intensificalos problemas de
la industria estadounidense para
competir con productos importados
lo cual redunda en presiones para
reforzar las medidas de proteccion.
Se configura asi un circulo vicioso
por cuanto politicas monetaria y fis-
cal expansivas resultan en reactiva-
cion con tasas de interés altas y estas
Gltimas, al incidir en una revaluacion
del dolar frente a las monedas
europeas Y el yen, terminan por afec-
tar la expansién del comercio mun-
dial y por ‘““abortar’’ la recuperacion.
Asi las cosas, ain cuando la politica
monetaria laxa contribuye a la baja
en la tasa de interés, mientras no
exista certeza de una reduccion del
déficit fiscal en el proximo afo, o en
el siguiente, va a resultar bien dificil
lograr el efecto deseado de una baja
en la tasa de interés.

Esta situacion es la que ha llevado
a los dirigentes de la economia de los
paises industrializados y en desarro-
llo a solicitar a Estados Unidos reali-
zar mayores esfuerzos para recortar
el déficit fiscal y las tasas reales de
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interés. Para los primeros resulta in-
dispensable el orden en la economia
de Estados Unidos a fin de garantizar
una recuperacioén sostenida de la acti-
vidad productiva que conduzca a
mayor generacion de empleo y, por
ende, a la estabilidad politica. Para
los segundos es importante no sélo la
reactivacion economica sino el alivio
que para sus balanzas de pagos afec-
tadas en casos como el de la América
Latina por el excesivo endeudamien-
to implica una menor tasa de interés
real. Con todo, no es absolutamente
evidente que el manejo econdémico
en Estados Unidos vaya a modificar-
se en el corto plazo atendiendo a es-
tos reclamos globales, plenamente
justificados, y de cuya respuesta de-
pende en muy alto grado el futuro
economico, social y politico del
mundo occidental y, muy especial-
mente, de la América Latina.

I1l. Tasa de cambio

1. Devaluacion oficial y tasa de cam-
bio real

La devaluacion oficial del peso
con respecto al doélar ha mantenido
desde febrero del presente afio un rit-
mo cercano al 1.9% mensual, equiva-
lente, de mantenerse asi, a poco mas
del 25% anual (Cuadro IV-1). Este
ritmo, superior al de la inflacion do-
méstica para el mismo periodo, per-
mitié un incremento en la tasa de
cambio real del peso frente a la mo-
neda estadounidense que en los tres
primeros meses de este afio alcanzaba
cerca de un 1.4% (Cuadro 1V-2) pese
al minimo crecimiento de los precios
en ese pais (del 0.33%).

No obstante, el fortalecimiento
del doélar frente a casi todas las mo-
nedas de los paises desarrollados en
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CUADRO 1V-1

EVOLUCION DE LA TASA DE CAMBIO

Tasa de cambio oficial
Variacion

Tasa de cambio negra
Variacion

Relacion

Fin de $/US$ o $/usy | peteenmal el
equivalente mensual oFicial

(%) (%)
1982
Enero 59.84 56.10 - 0.94
Febrero 60.63 17.0 59.30 5.7 0.98
Marzo 61.40 16.4 60.00 1.2 0.98
Abril 62.21 17.0 60.20 0.3 0.97
Mayo 63.02 16.8 63.50 5.5 1.01
Junio 63.84 16.8 64.50 1.6 1.01
Julio 64.69 17.2 66.0 23 1.02
Agosto 65.55 17.2 65.55 - 0.7 1.00
Septiembre 66.42 17.1 67.00 2.3 1.01
Octubre 67.68 25.3 67.80 1.2 1.02
Noviembre 68.97 25.4 69.00 1.8 1.00
Diciembre 70.29 25.5 71.00 29 1.01
1983

Enero 71.45 21.7 69.50 — 2.1 0.97
Febrero 72.81 25.4 76.00 9.3 1.04
Marzo 74.19 25.3 81.00 6.6 1.09
Abril 75.60 25.3 90.00 11.1 1.19
Mayo 77.04 254 - — —

Fuentes: — Banco de la Reptblica.
— El Tiempo, mayo 16, 1983.

los primeros meses de este afo impi-
dié una devaluacién real del peso
frente a la canasta de monedas de esos
paises, ya sea que se ponderen por la
participacion de cada uno de ellos en
el destino de las exportaciones meno-
res colombianas o en la procedencia
de nuestras importaciones.

Por su parte, las drasticas devalua-
ciones llevadas a cabo por los gobier-
nos de Venezuela, Ecuador y Brasil

incrementaron aln mas el grado de
sobrevaluacion del peso colombiano
frente a las monedas de aquellos pai-
ses latinoamericanos con los cuales se
mantienen flujos comerciales impor-
tantes. Esa revaluacion real del peso,
como se observa en el Cuadro V-2,
fue particularmente fuerte desde el
punto de vista de nuestras exporta-
ciones menores debido a la alta parti-
cipacion que tienen en ellas Ecuador

__ vy Venezuela.
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CUADRO 1V-2

TASAS DE CAMBIO REALES CON RESPECTO A LOS PRINCIPALES PAISES
QUE COMERCIAN CON COLOMBIA
(Con indices de precios al consumidor)
Diciembre 1982 — Marzo 1983

Indices Incremento
Base 1967 = 100 Porcentual
Diciembre Marzo Marzo/
1982 1983(a) diciembre
A. Promedio general (b)
1. Ponderado exportaciones menores(b) 92.8 86.6 — 6.68
2. Ponderado importaciones(b) 95.1 93.9 — 1.26
B. Paises desarrollados
1. Promedio ponderado exp. menores(b) 99.8 99.3 — 0.50
2. Promedio ponderado importaciones(b) 100.2 100.0 — 0.20
3. EEUU . 93.9 95.2 + 1.38
4, Canadd 88.5 90.2 + 1.70
5. Alemania (RFA) 107.3 106.4 — 0.84
6. Inglaterra 117.8 114.7 — 2.63
7. Espafia 76.7 77.3 + 0.78
8. ltalia 99.8 95.3 - 4,51
9. Holanda 88.2 87.8 — 0.45
10. Francia 91.2 87.5 — 4.06
11. Bélgica 105.6 105.9 + 0.28
12. Suecia 85.0 84.4 - 0.7
13. Dinamarca 92.0 92.3 + 0.38
14. Noruega 112.3 114.5 + 1.96
15. Finlandia 99.6 92.8 — 6.83
16. Japon 149.9 149.4 — 033
C. América Latina
1. Promedio ponderado exp. menores(b) 82.3 69.2 —15.92
2. Promedio ponderado importaciones(b) 70.4 65.3 — 7.24
3. Venezuela: a. Exp. menores(c) 104.9 71.8 —31.65
b. Importaciones(d) 104.9 78.1 —25.65
4. Ecuador 103.0 91.1 —11.65
5. Perl 68.1 70.1 + 294
6. Panama 76.3 77.2 + 1.18
7. Chile 30.2 31.4 + 3.97
8. Argentina 75.4 80.0 + 6.10
9. Brasil 69.6 53.9 —22.56
10. México 59.7 65.9 +10.38

(a) Cifras provisionales.

(b) Todos los promedios son calculados en forma geométrica y con ponderaciones definidas por la
participacion promedio de cada pais en las exportaciones menores o en las importaciones co-
lombianas, respectivamente, entre 1970 y 1980. La metodologia de cédlculo puede verse con
mayor detalle en Coyuntura Econémica, Vol. X111, No. 1, marzo de 1983, p. 110.

(c) Se utiliza una tasa de cambio venezolana promedio para las exportaciones registradas de
Colombia hacia ese pafs de 6.52 bolivares por dolar. En el célculo de esa tasa se supuso que un
250/0 de las exportaciones menores de Colombia hacia Venezuela pueden entrar a la tasa pre-
ferencial de 4.30 bolivares por délar, un 300/0 a la tasa de 6 y un 450/0 a la tasa libre que para
marzo 31, se colocaba en 8.10 bolivares por ddlar.

(d) Se utiliza la tasa de cambio venezolana de 6 bolivares por ddlar.

Fuentes: (a) FMI: Estadisticas Financieras Internacionales.
(b) BID, INTAL, SEC: "“Hojas de Situacion parda América Latina.



En estas condiciones, pese a la ace-
leracion en el ritmo de devaluacion y
al incremento que en términos reales
tuvo la tasa de cambio del peso con
respecto al délar, la moneda colom-
biana tuvo que enfrentar una revalua-
cion adicional que supera el 1.29%
desde el punto de vista de las impor-
taciones y el 6.6% cuando se la pon-
dera por el destino de nuestras
exportaciones no tradicionales.

La interpretacion de los resultados
anteriores requiere sin embargo un
méaximo de cautela. En primer lugar,
el elemento fundamental que explica
la revaluacion real del peso durante
el primer trimestre de este afio se
ubica claramente en las medidas cam-
biarias de los paises vecinos, cuyos
efectos encontraron su mas plena vi-
gencia en el mes de marzo cuando
apenas se empezaban a manifestar
aquellos compensatorios de la acele-
racion de sus respectivos ritmos infla-
cionarios. A menos que los gobiernos
de Venezuela o del Ecuador resolvie-
ran volver a devaluar masivamente en
los proximos meses, 1o que no parece
muy probable, el ritmo actual de de-
valuacion del peso colombiano, uni-
do a la inflaciéon interna de dichos
paises, podria reducir automatica-
mente los efectos de un grado de so-
brevaluacién de nuestra moneda tan
alto como el que se observa para
marzo.

En segundo lugar, es necesario
tener en cuenta que el hecho de que
el fortalecimiento del délar haya im-
pedido una devaluacién real del peso
con respecto a la canasta de monedas
de los paises mas desarrollados pro-
viene en buena medida de que la si-
tuacion en que el dolar se encontraba
relativamente devaluado con respec-
to a los meses anteriores. En reali-

SECTOR EXTERNO

dad, aunque la tendencia al fortaleci-
miento del dblar se viene manifestan-
do desde hace ya varios aios, los ul-
timos meses de 1982 constituyeron
precisamente la excepcion®.

Esta situacion es la que explica los
resultados del Cuadro V-3 segln los
cuales la tasa de cambio promedio
del peso con respecto a los paises de-
sarrollados manifesté una significati-
va devaluacion real con respecto a la
canasta de monedas de los paises de-
sarrollados entre el promedio del
altimo trimestre de 1982 y marzo de
1983. Esa devaluacion fue de un
3.03% desde el punto de vista de las
exportaciones menores y del 3.55%
para la canasta ponderada por la par-
ticipacion en las importaciones. De
esta manera la tasa de cambio real
con respecto a los principales paises
desarrollados si parece estar mostran-
do una tendencia, aunque leve, a la
recuperacion.

Debe insistirse, de todas maneras,
en la necesidad de acelerar ain maés
el ritmo de minidevaluaciones —tal
como parece se hizo en junio— acer-
candolo siquiera al 30% anual, como
Unica manera de recuperar niveles de
tasa de cambio real mas competitivos
en los mercados de los pafses desa-
rrollados y contrarrestar mas rapida-
mente los efectos de las medidas
cambiarias de los paises vecinos.

2. Tasa de cambio negra

Como es bien conocido, la tasa de
cambio vigente en el mercado negro
de divisas presenta en lo corrido de
1983 un acelerado crecimiento que
la aleja en forma continua de la coti-
zacion oficial del délar. Después de

4 |bid. pag. 1.
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CUADRO IV-3

INDICES DE TASAS DE CAMBIO REALES PONDERADAS, BASE 1967 = 100
(Deflactados con indices de precios al consumidor)

Paises desarrollados
Ponderados por:

América Latina
Ponderados por

Total
Ponderadas por

EE.UU Export. Impor- Export. Impor- Export. Impor-

i menores taciones menores taciones menores taciones

1979-1 93.96 118.19 116.61 82.30 87.13 103.06 111.69
2 92.83 115.39 113.63 81.49 86.13 101.16  109.07

3 91.87 115.70 113.44 81.58 86.50 101.37 108.98

4 90.75 113.42 110.94 82.65 86.12 10062 106.86
1980- 1 91.79 114.30 111.65 84.43 86.80 101.92 107.57
2 91.05 112.46 110.21 84.25 87.38 10082 106.49

3 92.11 115.34 113.00 87.10 91.37 103.71  109.60

4 93.01 113.66 111.99 90.40 95.17 104.22 109.32
1981-1 92.59 109.35 108.48 91.52 96.85 102.23 106.67
2 90.42 102.23 102.00 88.71 91.05 96.88 100.30

3 91.32 98.81 99.16 89.16 90.67 95.04 97.85

4 93.16 103.68 103.50 91.42 91.94 9885 101.70
1982-1 92.83 101.58 101.54 90.78 87.70 97.35 99.36
2 91.12 98.25 98.30 84.09 78.97 92.63 95.17

3 91.87 96.34 96.52 80.16 69.43 89.86 91.92

4 92.54 96.39 96.60 81.97 72.04 90.65 92.50
1983-1 93.98 99.24 99.76 78.22 70.13 90.69 94.70
marzo/83  95.19 99.31 100.03 69.25 65.32 86.64 93.11

Fuente: Calculos de FEDESARROLLO sobre datos de las Estadisticas Financieras Internacionales
del FM| y del Cuadro |V-2. Ver metodologia de Coyuntura Econémica, Vol. Xll1, No. 1, marzo de

1983, p. 110.

varios anos en que la tasa de cambio
negra se colocé por debajo o muy
cerca de la oficial, el mes de febrero
de 1983 marcd el comienzo de una
escalada ascendente de la primera
que llegb a generar un diferencial
con respecto a aquella que ya en
abril era de 19% (Cuadro 1V-1) y que
en mayo llegd a superar ampliamente
el 35% al colocarse entre $105 y
$115 por doélar. Aunque el mes de ju-
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nio ha mostrado una significativa es-
tabilizacion e incluso una leve ten-
dencia a la reduccién de la tasa de
cambio negra, su diferencial con res-
pecto a la oficial se sigue situando
claramente por encima del 15%.

El rapido ascenso de la tasa de
cambio negra es explicado por varios
elementos interactivos entre los cua-
les cabe citar fundamentalmente dos:



a. En primer lugar, la oferta de do-
lares en el mercado negro sufrié
una drastica reducciéon entre fe-
brero y marzo debido a las medi-
das cambiarias de los paises veci-
nos. Las devaluaciones de Ecuador
y Venezuela, con sus efectos sobre
el comercio fronterizo y —princi-
palmente en el segundo caso— so-
bre los giros de colombianos resi-
dentes en esos paises, debieron ge-
nerar una notable reduccion en las
entradas de divisas que en afios an-
teriores alimentaban buena parte
del mercado extralegal. Los ingre-
sos de divisas por estos conceptos
son dificiles de cuantificar pero no
es dificil suponer que hayan supe-
rado ampliamente los 500 millo-
nes de délares para 1982°. Adicio-
nalmente, dadas las caracteristicas
de esos ingresos, puede pensarse
que sean altamente elésticas a las
tasas de cambio del sucre y el boli-
var y que, en la medida en que
fueron afectados totalmente por
las devaluaciones de las tasas *li-
bres’, su reduccién pueda alcanzar
niveles superiores al 50%. Asi, la
reduccion en la oferta de délares
al mercado negro podria superar

Maria Mercedes de Martinez estima que sola-
mente los giros de colombianos en Venezuela,
los cuales deben entrar en buena proporcion
al mercado negro, podrian acercarse a los
US$500 millones (Estrategia Econémica, Ma-
yo de 1982, pag. 36). Aun si, utilizando su
misma metodologra, redujéramos a US$1.500
anuales los giros que supuestamente realizaba
en promedio cada uno de los 200.000 traba-
jadores colombianos que segln se afirma re-
siden en ese pals, los ingresos por este concep-
to habria estado cerca de los US$300 millones
en 1982. Varios indicadores permiten suponer
por otro lado, que los ingresos de divisas al
mercado negro provenientes del comercio
fronterizo con Venezuela y Ecuador en 1982
hubieran incluso superado a los provenientes
de los trabajadores colombianos residentes en
esos paises.

SECTOR EXTERNO

facilmente los 250 o 300 millones
de doblares para 1983.

. En segundo lugar, y probablemen-

te el principal, el aumento acelera-
do en la tasa de cambio negra
puede ser explicado por un drés-
tico aumento en la demanda de
dolares que surge del interés por
sacar capitales del pais en forma
ilegal. A su vez la tendencia a sacar
capitales parece estar explicado
fundamentalmente por tres facto-
res:

i) En primer término, las devalua-
ciones de los paises vecinos y la
notable caida en el nivel de las
reservas internacionales, parti-
cularmente aguda en el mes de
marzo, generaron expectativas
de “‘devaluacién masiva’’, o de
dréstica aceleracion en el ritmo
de minidevaluaciones, que con-
dujeron a muchos agentes eco-
noémicos a incrementar sus acti-
vos netos valorados en monedas
extranjeras. Aunque ese incre-
mento se logra en parte median-
te el pago legal de pasivos exter-
nos registrados, para lo cual no
se requiere aumentar la deman-
da por délares negros, muy bue-
na parte de logra también me-
diante activos sacados a través
del mercado negro para cubrir
esas deudas (‘’hedging’’) o para
cumplir propoésitos puramente
especulativos.

ii) En segundo término, la situa-
cibn recesiva de la economia y
las expectativas de empeora-
miento que tienen muchos
agentes economicos llevan a re-
componer sus decisiones de por-
tafolio sobre el mantenimiento
de activos en el pais y en el ex-
terior. La percepcion de meno-
res oportunidades de inversion
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en el sector real y de mayores
riesgos en las inversiones reales
y financieras dentro del pais
han debido generar incentivos a
colocar en el exterior propor-
ciones mayores de los activos
totales.

iii) Finalmente, no puede despre-
ciarse la demanda de délares
que pueden ejercer las familias
que salen o piensan salir del
pais para radicarse en el exte-
rior por razones de seguridad.

El rapido ascenso que, por los
motivos citados ha experimen-
tado el diferencial entre el dblar
negro y el oficial tiene efectos
claramente perjudiciales al crear
un clima propicio para mayores
expectativas de devaluacion y
generar incrementos en la de-
manda de divisas oficiales cuyas
manifestaciones se podran ver
en el andlisis de la balanza
cambiaria y que podrian volver-
se explosivas en caso de no
controlarse adecuadamente.

Por otra parte, sin embargo, de-
be tenerse en cuenta que ese di-
ferencial constituye, dentro de
ciertos Iimites, un elemento be-
néfico que no sélo contribuye a
encarecer y disminuir el contra-
bando sino que suaviza los cos-
tos del proceso de ajuste que
tienen que enfrentar muchos de
los perceptores de divisas prove-
nientes de Ecuador y Venezue-
la. De acuerdo con los datos
presentados en el Cuadro V-1
la devaluacion del peso con res-
pecto al dolar negro fue de un
26.8% entre diciembre de 1982 vy
finales de abril del presente afio, al
pasar de una cotizacion de $71 a
una de 90 pesos por délar en solo
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cuatro meses. Si se tiene en cuenta
este efecto, la devaluacién real que
efectivamente han tenido que en-
frentar los exportadores de servi-
cios a Ecuador y Venezuela o los
perceptores de giros de familiares
radicados en esos paises, es mucho
menor de la que se deduciria de
un andlisis hecho con base en la ta-
sa de cambio oficial colombiana.
Asi por ejemplo, la tasa de cambio
nominal del peso por bolivar que
tuvieron que enfrentar muchos
perceptores de divisas provenien-
tes de Venezuela a finales de abril
—con una tasa de cambio libre de
bolivares por dolar de 9.33—, seria
de $9.65 y no de $8.10 por boli-
var, implicando una revaluacion
nominal del peso frente al bolivar
del mercado libre del 41% y no
del 50.4%, frente a la cotizacion
de 16.35 pesos por bolivar vigente
a finales del afio pasado.

Aparte de los costos y beneficios
ya citados provenientes del au-
mento relativo en el precio del do-
lar negro debe destacarse el efecto
que este puede tener sobre los
reintegros efectivos de las divisas
provenientes de exportaciones de
bienes y servicios y sobre los giros
destinados a pagar importaciones.
Este efecto que —como se verd en
una seccion posterior— puede ser
altamente significativo sobre la ba-
lanza cambiaria del pais, muestra
la necesidad de evitar que el dife-
rencial entre las tasas de cambio
supere algin limite critico mas
alla del cual los beneficios del alto
valor de los dolares negros sean
méas que compensados por la pér-
dida de control efectivo sobre las
transacciones internacionales que
sufriria el gobierno con un trasla-
do demasiado grande de divisas del



mercado oficial hacia los mercados
extralegales.

De acuerdo con las cifras del IN-
COMEX, la balanza comercial regis-
tré un déficit de 720.4 millones de
doblares en los tres primeros meses
de 1983. Esta cifra, significativamen-
te superior a la del mismo periodo
del afio anterior, manifiesta una re-
duccion del 2.7% en el valor de las
exportaciones y un aumento del
7.8% en el de las importaciones. Es
importante destacar, sin embargo,
que la evoluciéon de las estadisticas
sobre comercio exterior para el pri-
mer trimestre de este afo se encuen-
tra notablemente afectadas por dos
transacciones que poco tienen que
ver con sus tendencias generales o
con lo que se puede esperar de su
comportamiento en el futuro cer-
cano; dichas transacciones corres-
pondieron a la venta y posterior
readquisicion de un avién comercial
de alto tonelaje y representaron un
4.3% de las importaciones y un 7.4%
de las exportaciones registradas en el
periodo considerado. Descontando
dicha compraventa, el valor de los re-
gistros de exportacion disminuye en
un 9.9% mientras el de los de im-
portacion aumenté sélo en un 3.1%
entre los primeros trimestres de 1982
y 1983 (Cuadros 1V-4).

La disminucion en el valor de las
exportaciones registradas proviene
fundamentalmente de las menores
exportaciones hacia América Latina
y en menor grado de la reduccion en

FEDE

las ventas registradas a los paises de
la Comunidad Econémica Europea
y el Japon. En cambio, debe desta-
carse que, aun excluyendo los avio-
nes citados en el parrafo anterior, las
exportaciones dirigidas hacia Norte-
América presentan un notable incre-
mento entre los periodos considera-
dos.

Pese a lo anterior, el crecimiento
de las importaciones procedentes de
los paises desarrollados, unido a las
menores importaciones registradas
praovenientes de América Latina y el
Caribe, hacen que el déficit comer-
cial se haya acentuado con los prime-
ros, reduciéndose en cambio con los
paises del Tercer Mundo.

Se hace patente, de esta manera,
un desplazamiento global del comer-
cio que Colombia mantiene con los
paises latinoamericanos hacia el co-
mercio con paises mas industrializa-
dos. Esta situacién, claramente in-
fortunada desde el punto de vista de
los ideales integracionistas de la
ALALC vy del Grupo Andino, mani-
fiesta a su vez el mayor grado en que
la llamada “‘periferia capitalista’’ tie-
ne que enfrentar ahora los efectos de
la recesion econémica de la que pare-
cen comenzar a salir los paises del
hemisferio norte.

Como se observa en el Cuadro
IV-5, el periodo enero-marzo de
1983 muestra una reduccion tantoen
las exportaciones registradas de café
(—3.9%) como, con particular inten-
sidad, en las exportaciones no tradi-
cionales, una vez excluidas las tran-
sacciones de aviones comentadas en la
seccién anterior (—16.63%).
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CUADRO IV -4

BALANCE COMERCIAL SEGUN AREAS ECONOMICAS
(Millones de dolares FOB)
(Enero — Marzo)

Exportaciones Importaciones Balanza Comercial
1982 1983 7 1982 1983 7 1982 1983
A. América del Norte? 1794 1963 + 94 497.1 586.5 +18.0 -317.7 —390.2
1. Estados Unidosd 1728 189.2 + 95 466.3 553.2 +32.2 —2935 —364.0
2. Canada 66 7.1 + 75 30.8 333 + 79 — 242 —26.2
B. Europa Occidental 3284 311.2 — 5.2 263.2 296.7 +12.7 + 652 + 145
1. CEEE2 2609 239.7 — 8.1 1746 217.7 +24.7 + 862 + 220
2. AELCD 452 48.6 + 76 50.1 416 +17.0 =50 70
3. Resto 223 229 + 26 385 374 — 28 — 16.1 — 145
C. América Latinay el Caribe 1849 1148 — 379 425.9 3224 —-243 —241.0 2076
1. Grupo Andino 131.9 58.4 — 55.7 2146 130.8 —39.1 — 827 — 724
a. Venezuela 106.2 39.5 —168.9 131.9 70.6 —46.5 - 257 - 311
b. Ecuador 138 123 — 109 318 23.7 -254 - 179 — 114
c. Resto 119 6.6 — 445 50.9 36.5 —28.3 —39.0 - 299
2. Resto Aladi 20.5 134 — 348 98.0 90.7 — 74 - 775 —773
3. MCCF 46 6.0 + 324 28 1.6 436 +' 18 + 45
4. Resto América Latina 143 212 + 48.2 58.2 413 —29.0 — 439 — 20.1
5. Mercado Comun del Caribe y resto América 136 15.8 + 16.2 52.3 58.0 +10.9 — 387 — 422
D. Europa Oriental 18.0 219 + 214 20.1 146 —274 =l a7
E. Asia 354 366 + 35 165.3 1732 + 438 —-1294 —135.2
1. Japén 34.2 318 - 70 154.3 163.5 + 5.9 -120.0 -131.6
2. Otros 1.2 48 +300.0 11.0 9.7 -11.8 — 98 — 49
F. Medio Oriente, Africa y Oceania 0.8 04 — 475 0.8 0.6 -23.6 00 — 02
G.TOTALY 759.5 6845 — 99 13538 1.395.7 $=131 -5943 —711.2
4 Comunidad Econémica Europea.
b Asociacion Europea de Libre Comercio.
fj Mercado Comin Centroamericano.

Excluye la posicion Nabandina 8802—0221 correspondiente a “‘aerodines con méas de un motor y peso maximo de despegue superior a 5.700 Kgs."
por la cual se realizaron, entre enero y marzo de 1983, una exportacion por US$54.9 millones y una importacion por US$63.4 millones.

Fuente: INCOMEX, Estadistica, y calculos de FEDESARROLLO.
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— 3.90
—16.63
—2.66

%
52.3
7.4
40.3
100.0

549
297.8
739.4

386.7

1983

53.0
47.0
100.0

Millones US$ — FOB
%

1982
402.3
357.2
759.5

* *

+i97,
—243
+7.55

+5.96

1983
0.2
751.1
882.6

(Enero — Marzo)
131.3

CUADRO 1V-5
Miles de toneladas

1982

134.6

833.0

EXPORTACIONES APROBADAS
698.4

Aviones con peso maximo de despegue superior
ab.7 Tn.

No tradicionales

Fuente: INCOMEX, Estadistica.

Café
Total

SECTOR EXTERNO
a. Café

El menor valor de los registros de
exportacion de café es el resultado
de una disminucién simulténea en los
precios y en las cantidades registra-
das entre los periodos considerados.
Debe anotarse, sin embargo, que es-
tas tendencias pueden revertirse fa-
cilmente en este afio, por lo menos
en lo referente a las cantidades, gra-
cias a la ampliacion de las cuotas
asignadas a Colombia en el marco del
Convenio Internacional del Café va-
rias veces comentado en nimeros an-
teriores de esta revista. Se destaca
ademas que la evolucion del precio
indicativo para el café colombiano®
ha manifestado una clara tendencia a
la recuperacion a partir del mes de
mayo, pasando de un promedio de
US$1.26 en abril a uno de US$1.30
por libra en dicho mes (ver Cuadro
IV-6). En el caso de continuar esta
nueva tendencia podria pensarse que,
en contra de lo que se suponia en la
entrega anterior de Coyuntura Eco-
noémica, las exportaciones de café pa-
ra 1983 se mantendran, o incluso se
incrementaran, en términos de valor
con respecto a 1982.

b. Exportaciones no tradicionales

La caida en las exportaciones no
tradicionales se ubica fundamental-
mente en las menores exportaciones
dirigidas hacia los paises de la ALA-
DI y, particularmente, en la drastica
reduccion de las exportaciones regis-
tradas a Venezuela, las cuales pasan
de 106,2 a 39.5 millones de délares
entre los periodos enero-marzo de
1982 y 1983 respectivamente. Se
destaca, en cambio, un incremento

6 Precio indicativo promedio en Nueva York de

los cafés ‘‘otros suaves’’ mds dos centavos.
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CUADRO IV-6

PRECIOS INDICATIVOS PARA EL
CAFE COLOMBIANO
(En centavos de d6lar por libra de

453.6 gramos)
Periodo 1982 1983
Enero 145.9 130.5
Febrero 157.0 127.9
Marzo 146.8 126.3
Abril 143.1 126.0
Mayo 139.0 130.0
Junio 143.0
Julio 135.1
Agosto 135.8
Septiembre 138.7
Octubre 143.2
Noviembre 139.9
Diciembre 135.8
Promedio 141.9

Fuente: Fedecafé.

en las exportaciones menores dirigi-
das hacia los Estados Unidos y hacia
Europa Occidental (Cuadro IV-7).

El incremento en el valor de las
exportaciones hacia los paises capita-
listas de Europa y Norte América co-
rresponde, sin embargo, a productos
muy especificos lo cual impide su in-
tegraciéon como tendencia generali-
zada. De acuerdo con el Cuadro V-8,
el incremento en el valor de las prin-
cipales exportaciones menores pri-
marias —que son precisamente las
que se dirigen en mayor proporcion
hacia los paises desarrollados— obe-
dece con exclusividad a grandes in-
crementos en el valor exportado de
flores, azucar y hullas bituminosas,
y a la nueva exportacion de ferro-
niquel que ya en el primer trimes-
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tres de este afio registr6 un valor
superior a los 9 millones de dblares.

La mayor parte de las exporta-
ciones menores colombianas siguen
manifestando importantes reduc-
ciones para los primeros tres meses
de 1983 con respecto al mismo pe-
riodo del afio anterior. En particu-
lar se destacan las drasticas reduccio-
nes en las exportaciones de algodon,
tabaco negro y carne de bovinos; adi-
cionalmente se observa una disminu-
cion generalizada en el valor expor-
tado de las principales manufacturas,
de las que se exceptla solamente a
los tejidos de algodon que presentan
un ligero crecimiento.

3. Importaciones

Como ya se dijo, el crecimiento de
las importaciones en el primer tri-
mestre de este ano con respecto al
correspondiente de 1982, tal como
se presenta en el Cuadro V-9, resulta
magnificado por una séla operacion
realizada con aviones de gran valor.
No obstante, atn aislando ese efecto,
el valor de los registros de importa-
cion presenta un incremento superior
al 3% entre los dos periodos conside-
rados. La mayor parte de este incre-
mento parece surgir de las importa-
ciones oficiales, las cuales crecieron
en un 9.2%, ya que las importaciones
aprobadas para la industria (de
US$575,6 millones, descontando los
63.4 millones de ddlares del avion),
muestran una notable estabilidad con
respecto al afio anterior y las impor-
taciones del sector comercio aumen-
tan apenas en un 2.2%.

El fuerte aumento en el valor de
las importaciones oficiales muestran
claramente que ain no se han empe-
zado a sentir los efectos buscados



SECTOR EXTERNO

CUADRO 1IV-7

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES MENORES(a)
APROBADAS SEGUN AREAS ECONOMICAS
(Millones de délares FOB)

(Enero—marzo)

1982 1983 *%

A. América del Norte 96.8 108.2 + 11.8
1. EE.UU. 934 105.0 + 124
2. Canada 34 3.2 T IBIO)

B. Europa Occidental 53.3 57.3 Tl 75
TICEE 43.9 447 o T et o)
2. AELC 5.0 6.6 + 32.0
3. Resto 44 6.0 + 36.4

C. América Latina y el Caribe 179.0 111.6 3746
1. Grupo Andino 131.9 58.4 el (5157

a. Venezuela 106.2 39.5 —168.9
b. Ecuador 13.8 12.3 — 10.9
c. Resto 119 6.6 = 445
2. Resto ALADI 15.2 10.5 — 309
3. MCC 46 6.0 + 324
4. Resto América Latina 143 21.2 + 48.2
5. Mercado Comun del Caribe y resto de América 13.4 15.5 o+ 5.7

D. Europa Oriental 7.8 43 — 449

E. Asia 15.2 13.3 o] 205
1. Japén 149 115 — 2049
2. Otros 0.3 1.8 +500.0

F. Medio Oriente, Africa y Oceania — — -

G. TOTAL 357.2 297.9 + 16.6

Se excluyen el café y la posicién arancelaria 88020221 de “‘aerodinos con mas de 1 motor y pe-
so bruto superior a 5700 Kg.

Fuente: INCOMEX, Estadistica.
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CUADRO IV-8 EXPORTACIONES APROBADAS POR RENGLONES PRINCIPALES

(Enero—marzo)

84

Valor Cantidad
(Millones de d6lares FOB) (Toneladas)
1982 1983 + o, 1982 1983 %
. Café 39950 379.88 — 49 13425 13030 — 29
1. Principales exporta-
ciones primarias
menores 115,65 12384 + 7.2 30895 37667 — 219
1. Platanos 36.43 3485 — 43 19892 18454 — 7.2
2. Flores 31.82 3544 + 114 990 1150 + 16.2
3. Azlcar 7.15 12.89 + 80.3 2530 7193 +1843
4. Algodoén(a) 9.41 6.25 — 336 6.26 442 — 294
5. Carne de bopinos
sin deshuesar 7.46 568 — 239 3.60 255 — 29.2
6. Langostinos
congelados 4.73 447 — 55 0.44 036 — 18.2
7. Tabaco negro 14.05 936 — 334 6.15 416 — 32.3
8. Hullas bituminosas  4.50 588 + 30.7 58.38 90.91 + bb5.7
9. Ferroniquel — 9.02 oy - 630 o
I1l. Principales
manufacturas 85.45 7169 —16.10 244.10 28434 + 165
1. Cemento (b) 10.92 1065 — 34 22187 266.79 + 20.2
2. Hilados de algodon  2.94 275 = 6.5 0.83 0800 — 36
3. Tejidos de algoddn(c) 7.15 738 '+ 32 1.66 163 + 45
4. Ropa exterijor(d) 21.62 19.33 — 10.6 0.88 070 — 20.4
5. Articulos de
cuero(e) 11.58 7310 369 0.65 088 + 354
6. Piedras preciosas y
semipreciosas
talladas 13.13 924 — 296 — — **
7. Cajas de cartén 9.44 6.90 — 26.9 16.75 12.12 — 276
8. Impresos(f) 8.67 823 — 5] 1.56 142 — 9.0
IV. Otros 159.03 16395 + 3.09 14627 9732 — 3356
1. Aviones de mas
de 5.7 n. — 54 .88 e — 0.23 >
2. Resto 159.03 109.07 —31.41 146.27 97.09 — 336
V. TOTAL 75953 739.36 — 2.7 83297 88863 + 6.0
(a) Incluye algoddn de fibra larga (Nab. 5501-0001) y fibra corta (Nab. 5501-0002).
(b) Incluye cemento portland (25230003) y cemento dinvers (25230001).
(c) Incluye las posiciones 5509-0101, 5509 y 5804-0300.
(d) Incluye las posiciones 6101-0300, 6101-0400, 6102-0300 y 6102-0200.

(e)
(f)
Fuente: INCOMEX, Estadistica.

Incluye las posiciones 4202-0101, 4202-0102, 4202-0103 y 4202-0199.
Incluye las posiciones 4901-0100, 4902-0100, 4902-8900 y 4901-8900.



CUADRO 1V-9

SECTOR EXTERNO

IMPORTACIONES APROBADAS, SEGUN CARACTER IMPORTADOR,
FORMA DE PAGO Y REGIMEN DE IMPORTACION
(Millones de délares FOB)

(Enero—marzo)

1982 % 1983 % =%
Caracter del importador
A. Industria 575.3 425 639.0 43.8 + 11.1
B. Comercio 422.5 31.2 431.9 29.6 + 22
C. Oficial 356.2 26.3 388.9 26.6 + 9.2
TOTAL 1.354.0 100.0 1.459.9 100.0 + 78
Forma de pago
A. Reembolsables 1.150.7 85.0 1.263.2 86.5 + 98
B. No reembolsables 203.3 15.0 196.7 13.6 — 33
TOTAL 1.354.0 100.0 1.459.9 100.0 + 7.8
Régimen de la importacion
A. Libre 709.5 52.4 757.4 51.9 + 6.7
B. Previa 644.5 47 .6 702.3 48.1 + 9.0
TOTAL 1.354.0 100.0 1.459.9 100.0 + 7.8

Fuente: INCOMEX, Estadistica.

con el estatuto de compras y de con-
tratacion oficial comentado en el nG-
mero anterior de esta revista. Si bien
es cierto que es todavia muy pronto
para que dichos efectos se empiecen
a manifestar, el citado incremento en
el valor de las importaciones oficia-
les vuelve a resaltar la necesidad de
acelerar la reglamentacion para apli-
car con maximo rigor los lineamien-
tos expresados por dicho estatuto.

V.Balanza cambiaria

El elemento que con mayor fuer-
za ha caracterizado la coyuntura eco-
némica colombiana en los primeros
meses de 1983 es indudablemente el
acelerado proceso de drenaje de las

reservas internacionales del pais. Co-
mo se observa en el Cuadro 1V-10,
las reservas brutas habian sufrido una
caida de US$830.3 millones entre
comienzos de 1983 y el 20 de mayo
de este mismo afo. Debe destacarse,
sin embargo, que dicha reduccion se
presenta en su mayor parte
—US$474 5 millones— en el sélo mes
de marzo. El ritmo de decrecimiento
en las reservas, aunque sigue siendo
acelerado, disminuye notablemente
en abril (US$136 millones) y, mas
aun, en las primeras semanas de ma-
yo (34 millones de doélares en 20
dias).

En términos absolutos, la caida de
US$830.3 millones en los primeros
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CUADRO 1V-10

BALANZA CAMBIARIA (Hasta mayo 20)
(Millones de délares)

Cambio Varia-
1982 1983(a) absoluto  ci6n %
|. Balance en cuenta corriente 458.3 875.2 — 4169 =
A. Ingresos corrientes 1.772.9 1.299.3 — 4736 — 26.7
1. Exportacién de bienes 1.073.3 9169 — 1564 ~ 146
a. Café 516.7 5029 | 138 | 2.7
b. Oro 71.8 773 ekl S5 sk 7
c. Otros 484.8 336.7 — 148.1 — 305
2. Exportacion de servicios 511.9 2328 — 279.1 — 545
a. Intereses 216.8 127:56{ IS 8OIB I ==l 1D
b. Otros servicios 295.1 1056.3 — 189.8 — 64.3
3. Otros ingresos corrientes 187.7 149.6 38.1 — 203
a. Transferencias 114 1 116.0 + 1.9 + 1157
b. Capital petréleo 736 33161 Ill=1140.0 == 54.3
B. Egresos corrientes 2.231.2 24745 |'= 567 = 25
1. Importacion de bienes 1.336.9 12256 — 1113 -8.3
2. Importacion de servicios 721.0 816.1 9B i 1139
a. Servicios de capital 428.6 4582 + 296 + 6.9
i) Intereses deuda privada 1834 TG e 0 2883 e 24
ii) Intereses deuda publica(b) 217.3 2464 + 29.1 + 134
iii) Utilidades y dividendos 27.9 517 + 238 + 853
b. Otros servicios 292.4 357.9 + 655 + 655
3. Pagos para refinacion de petréleo
Y gas 173.3 132.8 — 405 — 234
Il. Balance de capitales 62.7 449 — 178 -
A. Capital privado (neto) 55.3 60.9 + b6 —
B. Capital oficial (neto) 195 333 — 528 =
C. Banco de la Republica y otros 12.1 17.3 + 294 -
I1l. Variacion en reservas brutas 395.6 8303 — 4347 =

(a) Cifras provisionales.
(b) Incluye Banco de la Republica.
Fuente: Banco de la Republica.
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meses de este afo representa
US$434.7 millones en exceso sobre
la presencia para el mismo periodo
de 1982, Esta diferencia es explicada
fundamentalmente por el deterioro
de US$416.9 millones en el balance
entre ingresos y egresos corrientes.

A su vez, como se puede observar
en el Cuadro IV-10, la mayor parte
de este deterioro puede ser atribuido
al balance de servicios, cuyos ingre-
sos se reducen en casi US$280 millo-
nes mientras los egresos aumentan en
US$95.1 millones. Adicionalmente,
los ingresos por exportacion de bie-
nes caen en US$156.4 millones sin
que sus efectos se vean totalmente
compensados por la reduccion de
US$111.3 millones en los giros co-
rrespondientes al pago de importa-
ciones.

De acuerdo con las cifras anterio-
res, la aceleracién de la caida en las
reservas durante los primeros meses
del presente afio parece estar explica-
da fundamentalmente por las cuentas
de servicios de la balanza cambiaria,
aunque no pueden despreciarse los
efectos de los menores reintegros por
exportacion de bienes. La cuenta de
capitales, por su parte, no sélo no
compensé suficientemente el déficit
corriente sino que contribuy6 a la
aceleracién de la caida en las reservas
al disminuir sus ingresos netos en
17.8 millones de délares.

Es indispensable recordar en este
punto que el hecho de que la caida
en reservas aparezca fundamental-
mente explicada por la cuenta co-
rriente a nivel de la balanza cambia-
ria puede responder a un simple pro-
blema contable en la medida en que
muchos flujos de capital —y particu-
larmente los de corto plazo y los de

SECTOR EXTERNO

capitales especulativos— no aparez-
can registrados como tales sino que
se encubran como variaciones de los
giros o de los reintegros por egresos o
ingresos corrientes respectivamente.
En la practica, como trataremos de
mostrar, la aceleracion de la caida en
las reservas que se observa en los pri-
meros meses de este afo parece es-
tar explicada por salidas netas de ca-
pital en un grado mucho mas impor-
tante de lo que a primera vista parece
deducirse de las cifras del Cuadro 1V-
10. El anélisis mas detallado que
se presenta a continuacion sobre los
distintos rubros de la balanza cam-
biaria trata de sustentar este tipo de
argumentacion y pretende acercarse
a la ubicacion de las posibles causas
del aceleramiento en la caida de las
reservas.

1. Balance de bienes

De acuerdo con el Cuadro IV-10,
los pagos en divisas por concepto de
importacion de bienes se han reduci-
do en 8.3%. Aunque no se dispone
de informacion suficientemente ac-
tualizada de manifiestos de aduanas,
ni de registros de importacioén, el in-
cremento que estos uUltimos habian
experimentado hasta el mes de mar-
zo, de acuerdo con lo visto en la sec-
cion anterior de este capftulo, sugie-
re que los menores giros por ese con-
cepto no deben provenir de una cai-
da en las importaciones efectivamen-
te realizadas. La reduccion en los gi-
ros de importaciones puede provenir
mas bien de los mayores controles
ejercidos por las autoridades cambia-
rias para evitar la aceleracién de los
pagos y las salidas de capitales en-
cubiertas en ellos.

Pese a la reduccién en los giros de
importacién de bienes, el balance co-
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mercial de la balanza cambiaria para
lo corrido de 1982 presenta un défi-
cit superior en méas de US$40 millo-
nes al del periodo correspondiente
del afio anterior; esto obedece a la
fuerte reduccién en los reintegros
por exportaciones de bienes y, en
particular, a la cafda de més de un
30% en los reintegros correspondien-
tes a exportaciones diferentes de café
y oro.

Aunque la reduccién en los reinte-
gros por exportaciones menores
puede ser explicada en algun grado
por las menores exportaciones efec-
tivamente realizadas, no parece que
sea este un elemento exclusivo en la
explicacién. De acuerdo con las esta-
disticas del INCOMEX, como vya se
vi6, los registros de exportaciones no
tradicionales disminuyeron entre
enero y marzo en un 16%, propor-
cion ésta que no permite explicar
mucho més de la mitad de la reduc-
cion en los reintegros. De esta mane-
ra, los menores ingresos de divisas al
Banco de la Republica por concepto
de exportacién de bienes parecen
originarse en una proporcién impor-
tante en el retraso en los reintegros
—explicable a su vez por motivos es-
peculativos—, y por la desviacién de
las divisas del mercado oficial hacia
el mercado negro, donde la tasa de
cambio que se obtiene permite en
muchos casos superar con creces los
beneficios que, en términos de CAT,
créditos subsidiados, etc., se obtie-
nen en el primero de ellos. A su vez,
el desvio de las divisas hacia el mer-
cado negro puede constituir un me-
canismo indirecto de salida ilegal de
capitales en la medida en la cual sea
ese el moévil principal de la gran de-
manda por délares negros que, pese a
su alto precio, se ha hecho tan paten-
te desde marzo del presente afio.
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La salida ilegal de capitales no s6lo
se manifiesta en el balance comercial
de la balanza cambiaria a través de
reducciones en los reintegros superio-
res a las de los registros de exporta-
cién o —lo que no parece haber suce-
dido en la actual coyuntura— de gi-
ros superiores a los registros de im-
portacién. En realidad, este tipo de
fenédmenos no podrian manifestarse
mds alld de cortos periodos de tiem-
po debido a la obligacién legal de
reintegrar lo correspondiente a todos
los registros de exportacion utiliza-
dos y al requisito de presentar los re-
gistros de importacién para realizar
giros por ese concepto. Por esta ra-
z6n, de continuar la tendencia a la
salida de capitales, su manifestacion
sobre el balance comercial no sélo se
observarfa sobre la balanza cambiaria
sino que se podria empezar a ver en
los propios registros del INCOMEX
y en los manifiestos de aduanas bajo
la forma de sobrefacturacién de im-
portaciones y de subfacturacién de
exportaciones. Esta perspectiva, alta-
mente probable con la coyuntura ac-
tual, sugiere la necesidad de un ma-
yor control del INCOMEX en el
otorgamiento de registros para redu-
cir, en la medida de lo posible, la uti-
lizacion de esos mecanismos de sobre
y subfacturacién.

2. Balance de servicios

Si bien es cierto que las salidas ile-
gales de capital se pueden manifestar
en un crecimiento del déficit comer-
cial a nivel de la balanza cambiaria,
es en el balance de servicios donde se
pueden observar sus principales efec-
tos. La imposibilidad préctica de
controlar eficientemente la mayor
parte de los ingresos efectivos de di-
visas por concepto de servicios se une
a la inexistencia de incentivos de



otros tipos —como podrfa ser cual-
quier clase de subsidio atado a la ne-
cesidad de reintegrar—, para permitir
gue cualquier diferencial positivo
entre las tasas de cambio negra y ofi-
cial genere una tendencia a reducir
los reintegros y a vender los délares
en los mercados extralegales. Por su
parte, debido también a las dificul-
tades prédcticas de control, las impor-
taciones de servicios constituyen un
mecanismo relativamente f4cil de jus-
tificar la compra de délares oficiales
ya sea para ser llevados directamente
como capitales al exterior o para ser
vendidos en el mercado negro con
una tasa de cambio superior.

Efectivamente, como ya se dijo, la
mayor parte de la aceleracién de la
caida en las reservas en los ultimos
meses se ubica en el balance de servi-
cios y buena parte del incremento
del déficit en este Gltimo parece po-
derse explicar por la salida ilegal de
capitales y por el traslado de divisas
al mercado negro. Esto no debe opa-
car, tampoco, sin embargo, el nota-
ble y creciente déficit que efectiva-
mente estd teniendo que enfrentar el
pals en su balance de exportaciones
e importaciones reales de servicios.
El crecimiento en ese déficit puede
ser explicado fundamentalmente por
dos motivos. De un lado, por la ya
comentada reduccién efectiva en la
venta de servicios hacia Venezuela
y Ecuador y en los ingresos de divi-
sas enviadas por los residentes colom-
bianos en esos pafses; por el otro
lado, no necesariamente menos im-
portante, por el crecimiento de los
egresos por servicios de capital y la
reduccion en los ingresos por inver-
sién y manejo de reservas.

El incremento en los giros de divi-
sas por concepto de servicios de ca-

SECTOR EXTERNO

pital —el cual explica una aceleracién
de la cafda en las reservas de casi
US$30 millones—, obedece a los ma-
yores intereses pagados por concepto
de la deuda publica y al crecimiento
en las remesas de utilidades y divi-
dendos (Ver Cuadro IV-10). Debe
destacarse sin embargo, la reduccién
parcialmente compensatoria de los
intereses por deuda privada, la cual
puede estar manifestando una reduc-
cién en el monto de esa deuda per-
fectamente consistente con el incen-
tivo a pagarla que debieron generar
las expectativas de devaluacién de los
Gltimos meses. Si el pago de esa
deuda no se observa en el balance de
capitales de la balanza cambiaria
puede ser por tratarse de pasivos co-
merciales de corto plazo contraidos
a través de los bancos y que no
tienen que ser registrados como tales
en la Oficina de Control de Cambios.

Por otro lado, la reduccién de cer-
ca de US$90 millones en los ingresos
por concepto de intereses obedece
casi exclusivamente a las menores
tasas de interés internacionales y al
menor monto de las reservas que
puede colocar el pafs en el exterior.

3. Balance de Capitales

De acuerdo con el anélisis de la
cuenta corriente de la balanza cam-
biaria realizado en los pérrafos ante-
riores es perfectamente claro que no
todos los flujos de capital que salen
del pais aparecen efectivamente
registrados como tales. En realidad,
el balance de capitales de la balanza
cambiaria solo permite identificar los
flujos legales que no corresponden a
endeudamiento comercial de corto
plazo. El hecho obvio de que los ca-
pitales especulativos que salen ilegal-
mente del pafs no puedan ser regis-
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trados como tales en la Oficina de
Control de Cambios es lo que explica
el saldo positivo y creciente que se
observa en la cuenta de endeuda-
miento privado de la balanza cambia-
ria (Cuadro 1V-10).

Lo que sorprende en mayor grado
de la descomposicion del balance de
capitales en el Cuadro 1V-8 es la drés-
tica reduccioén en los ingresos netos
por concepto de endeudamiento
oficial, que pasa de un saldo positivo
de US$19.5 millones a un déficit de
mds de 30 millones de ddlares. Este
comportamiento de la deuda guber-
namental no sélo impide contrarres-
tar los efectos del déficit corriente
sobre las reservas internacionales del
pafs sino que, ‘‘ceteris paribus’’, con-
tribuye a explicar la aceleracién en la
caida de estas Gltimas en mds de US$
50 millones.

La necesidad de endeudamiento
publico en el exterior en la que ha
venido insistiendo Coyuntura Econd-
mica puede ser justificada desde dis-
tintos puntos de vista en la situacion
econdmica actual. No s6lo es desea-
ble evitar reducciones demasiado ace-
leradas en el nivel de las reservas
internacionales por los efectos que
ellas pueden tener sobre las expecta-
tivas de inestabilidad cambiaria y por
las consiguientes salidas especulativas
de capitales que se pueden generar
sino que, incluso las necesidades de
liquidez internacional en el mediano
plazo exigen del gobierno una politi-
ca decidida de endeudamiento exter-
no. Adicionalmente, como se
anotaba en la ultima entrega de Co-
yuntura Econémica’, la convenien-
cia de un incremento sustancial en la

7 Coyuntura Econémica, Vol. XIlI, No. 1, mar-

zo 1983, p. 134.

90

deuda publica externa puede defen-
derse también por cuanto posibili-
tarfa financiar incrementos en el gas-
to publico requerido como medida
anticiclica en la situacién recesiva ac-
tual.

Si bien el gobierno ha manifestado
en los ultimos meses intenciones de
endeudarse, su actitud ante el merca-
do internacional de capitales no
parece haber sido suficientemente
decidida ni totalmente adecuada a
los costos que Colombia tiene que
pagar por el excesivo endeudamiento
de otros pafses de América Latina y
para la dificil situacién en que .han
caido algunos bancos comerciales y
varios  particulares colombianos
endeudados en dichos mercados.

Adicionalmente, vale la pena recal-
car la necesidad de que el gobierno
no se limite a evitar las salidas de ca-
pitales privados sino que entre a in-
centivar, e incluso a crear, mecanis-
mos de endeudamiento forzoso de
los particulares en el exterior. En
este sentido, podria pensarse por
ejemplo en sistemas que obliguen a
los importadores a retrasar sus giros
en un plazo de tiempo mfnimo des-
pués de que los bienes importados
hayan ingresado efectivamente al
pafls; ésto no s6lo generarfa una obli-
gacion de endeudamiento externo
para los importadores, con sus efec-
tos benéficos sobre las reservas inter-
nacionales en el corto plazo, sino que
representaria un  encarecimiento
efectivo de las importaciones reales y
podria tener, consiguientemente,
efectos sobre el balance comercial de
la balanza de pagos. Adicionalmente,
podria pensarse en fomentar el en-
deudamiento externo de los bancos
comerciales permitiéndoles captar re-
cursos de ahorro del resto del mundo



para prestarlos, transformados a pe-
sos, en los mercados financieros do-
mésticos.

Si bien un incremento en la deuda
externa del pais, con los intereses
que tendrfan que pagarse actualmen-
te por conseguirla, generarfan nece-
sariamente unos mayores egresos por
la cuenta de servicios de capital en el
mediano plazo, los niveles relativa-
mente bajos que todavia presenta
Colombia en esa cuenta le otorgan
suficiente flexibilidad para responder
con endeudamiento externo a las ne-
cesidades de la coyuntura econémica
actual; obviamente, una verdadera
solucién a los problemas del sector
externo colombiano para el mediano
y el largo plazo sélo podrd surgir de
las medidas que adopte el gobierno
con el objeto de reducir de manera
dréstica y eficiente el déficit corrien-
te de la balanza de pagos.

V1. Politicas gubernamentales
1. Control de importaciones

Entre las medidas tomadas por el
gobierno en los ultimos meses, las
que probablemente tienen mayor
incidencia para la evoluciéon futura
del comercio exterior colombiano
son las resoluciones del Consejo Di-
rectivo de Comercio Exterior del
INCOMEX por medio de las cuales se
trasladan poco menos de 800 posi-
ciones arancelarias de las listas de
libre importacion®. A diferencia del
traslado de 400 posiciones realizado
en el afio pasado, cuyos magros efec-
tos fueron comentados en Coyuntura

8 Este traslado se hace fundamentalmente en

dos resoluciones: en la primera, del 19 de
abril, se trasladan 684 posiciones y en la se-
gunda, del 16 de mayo, 99 posiciones adicio-
nales.

SECTOR EXTERNO

Econdémica, Vol. Xll, No. 3, de oc-
tubre de 1982 y se confirman con el
ya descrito crecimiento de las impor-
taciones durante los primeros meses
del presente afo —las medidas de
abril y mayo ultimos si afectan pro-
ductos cuyas importaciones repre-
sentan en conjunto un 25.56% del
valor total importado por el pafs en
1981°. Obviamente, sin embargo, el
efecto real de la medida dependerd
de los criterios y del rigor que se
usen para la aprobacién de las licen-
cias de importacién en la préctica
diaria del INCOMEX. Mas que las po-
sibilidades de reducir las importacio-
nes con los traslados realizados, pare-
ce preocupante la ausencia de crite-
rios explicitos y claros para explicar
la escogencia de las posiciones aran-
celarias trasladadas; no es clara, por
ejemplo, la utilidad de pasar a licen-
cia previa productos necesarios Yy
cuyas importaciones son realizadas
por entidades publicas, tales como el
gas6leo o los billetes de banco, pese
a los montos relativamente importan-
tes del valor de sus importaciones.
Por otro lado, no es clara tampoco la
relevancia) de trasladar a la nombra-
da lista més de 160 posiciones aran-
celarias cuyas importaciones en 1981
fueron inferiores a los US$5.000 o
incluso, para muchos casos, total-
mente nulas.

Aparte del traslado de posiciones
arancelarias a licencia previa debe
destacarse la aplicacion de las cldusu-
las de salvaguardia del Pacto Andino,
la cual, como se habiasugerido en la
entrega anterior de Coyuntura Eco-
némica, tuvo que ser adoptada por el
INCOMEX para restringir algunas im-
portaciones provenientes principal-
mente de Venezuela.

9 Calculos realizados con base en los anuarios
de Comercio Exterior del DANE,
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Paralelamente a las medidas del
INCOMEX se destacan las mayores
restricciones y la intensificacion de
los controles realizados por la Adua-
na Nacional para reducir el contra-
bando. Este se manifiesta no sé6lo en
las inspecciones de tipo policivo que
se vienen haciendo sobre distintos
sectores comerciales, y en las amena-
zas contra los ‘‘Sanandresitos”, sino
en los obstdculos impuestos sobre las
denominadas “‘vias legales del contra-
bando’’; ésto es, las restricciones im-
puestas sobre la importacién de ar-
tfculos para viajeros y turistas y
sobre los menajes domésticos relacio-
nados con traslados internacionales
de domicilio de unidades familiares.

2. Resoluciones de la Junta Moneta-
ria

Las resoluciones de la Junta Mone-
taria relacionados con el sector exter-
no en los Ultimos meses tienden en
su mayor parte a controlar y reducir
el ritmo de caida en las reservas. En
particular, algunas de esas resolucio-
nes parecen estar dirigidas a impedir
las salidas especulativas de capitales
encubiertas en la aceleracién de
pagos de préstamos externos. Asf, la
resolucion 45 del 27 de abril prohibe
los giros anticipados para pago de
préstamos externos de particulares y
las resoluciones 37, del 7 de abril, y
53, del 4 de mayo, estdn dirigidas a
hacer més estrictas las normas y los
plazos de presentacién de los docu-
mentos necesarios para hacer posi-
bles los giros por pago de intereses y
amortizaciones sobre préstamos ex-
ternos.

Con el mismo objetivo de reducir
las salidas camufladas de capitales es-
peculativos la Junta Monetaria ha
tomado medidas reglamentarias, de
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cardcter operativo, sobre los giros
anticipados para pago de présta-
mos!® y sobre los giros al exterior
por concepto de gastos bancarios,
gastos de transporte aéreo y mariti-
mo, y pasajes internacionales'’ . Asr
mismo, se tomaron medidas regla-
mentarias tendientes a mantener un
mayor control sobre las cuentas co-
rrientes en moneda extranjera'? v,
lo més importante, se restringié la
utilizacion de los cupos de dolares
para viajeros y turistas, los cuales es-
taban siendo utilizados para llevar
délares del mercado oficial hacia el
mercado negro. En la resolucién 36
del 6 de abril se restringen dichos cu-
pos a un méximo de US$250 diarios
y a US$5.000 anuales para viajeros
“‘ordinarios’’ mayores de 12 afos y a
la mitad de esas cifras para menores
de dicha edad; para viajeros ‘‘espe-
ciales”, calificados como tales por la
Oficina de Cambios, se mantienen
cupos de US$400 diarios y US$
30.000 anuales. Adicionalmente, se
reintrodujo la exigencia que en afos
anteriores se hacfa a los turistas de
realizar un depésito previo como
garantia del tiempo de permanencia
en el exterior. En resoluciones poste-
riores a la citada se incluyé lo corres-
pondiente a tarjetas de crédito en los
cupos de délares definidos arriba'? y
se limitaron a US$100 las divisas que
pueden recomprar los turistas extran-
jeros al salir del pais'*.

Pese a la plausibilidad de las medi-
das anteriores puede criticdrsele a las

10 Resolucion 59 de junio 1 de 1983.

11 Resolucion 44 del 22 de abril de 1983,

12 Resolucién 46 del 4 de mayo de 1983.

13 Resolucién 43 del 22 de abril de 1983,

14 Resolucién 47 del 4 de mayo de 1983.



relacionadas con los délares para via-
jeros y turistas el mantenimiento de
unos cupos diarios que siguen exage-
radamente altos y el hecho de haber
definido el depésito de garantia
como un monto nominal fijoen $15
por délar; este monto no sélo tiende
a reducirse rdpidamente en términos
reales con el tiempo sino que ya hoy
puede parecer pequefio cuando se le
compara con el diferencial existente
entre las tasas de cambio negra y ofi-
cial.

La Junta Monetaria ha expedido
también algunas resoluciones dirigi-
das a aumentar el ingreso de divisas
al pais; en este sentido, se permite la
realizacion de reintegros anticipados
a los exportadores de café'’ y se su-
prime el requisito de registro previo
en la Oficina de Cambios para los
reintegros de divisas provenientes de
donaciones, servicios profesionales y
técnicos o devoluciones!®. Con esta
Gltima medida se abre nuevamente la
lamada ‘‘ventanilla siniestra’’ a tra-
vés de la cual pueden ingresar fécil-
mente a las reservas internacionales
los dolares originados en transaccio-
nes ilegales y los saldos netos positi-
vos de los flujos externos de capital.
Es muy dudoso, sin embargo, que en
una situacién de déficit externo
como el actual y que, dados los dife-
renciales existentes entre las tasas de
cambio negras y oficiales, una medi-
da como la descrita pueda conducir a
ingresos significativos de délares adi-
cionales para el Banco de la Republi-
ca.

15 Resolucion 25 del 23 de marzo, Los reinte-

gros anticipados se limitan, sin embargo, al ha-
cer obligatoria la exportacidn efectiva del café
antes de 60 dras contados a partir de la fecha
del reintegro,

16 Resolucion 47 del 4 de mayo de 1983,

SECTOR EXTERNO

Aparentemente en contra del espf-
ritu de las medidas ya comentadas, la
Junta Monetaria expidié una resolu-
cion'’ en lacual se ampliade 1a 1.5
la relacion mdxima entre los depbsi-
tos que constituye el Banco de la Re-
publica en los establecimientos de
crédito y la posiciéon propia en mo-
neda extranjera de cada uno de ellos.
Con el objeto aparente de incentivar
el endeudamiento externo de los
bancos y de reducir sus activos en el
exterior, la resolucién 15 de 1982
habra intentado reducir la citada re-
lacion de un méximo de dos a un dé-
lar de dep6sito por délar de posicién
propia de cada establecimiento de
crédito. Las dificultades de estos Uilti-
mos para cumplir a cabalidad con esa
determinacion parecen ser la explica-
cion de la nueva ampliaciéon de 1 a
1.5.

Entre las resoluciones de la Junta
Monetaria relacionadas con el sector
externo puede destacarse finalmente
la reapertura, a partir del 23 de mar-
zo'®, de las compras de bol ivares por
parte del Banco de la Republica y de
los bancos comerciales, las cuales
habra permanecido congeladas desde
febrero. Adicionalmente, con el 4ni-
mo de evitar una magnificacion de
los efectos de las devaluaciones del
sucre y el bolivar, la Junta Monetaria
autoriz6 cupos especiales de crédito
hasta por $2.000 millones para finan-
ciar, a través de mecanismos de re-
descuento a los establecimientos co-
merciales de Cucuta, Villa del Rosa-
rio, Maicao e Ipiales. Sin restar méri-
tos a este tipo de medidas de emer-
gencia, vale la pena insistir en que
una situacién de recesion en la de-

17 Resolucién 26 del 23 de mayo de 1983,
18 Resolucién 23 del 23 de mayo de 1983.
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manda no puede resolverse, exclusi-
vamente mediante mecanismos cre-
diticios y monetarios. Esta realidad,
que se hace dramdticamente patente
para el caso de las ciudades fronteri-
zas afectadas por las medidas cam-
biarias de los paises vecinos, mani-
fiesta nuevamente la necesidad de
realizar polrticas fiscales dirigidas a
inducir crecimientos multiplicativos
en la demanda agregada; en el caso
de las ciudades fronterizas este ele-
mento se une, ademds, a las grandes
deficiencias que ellas manifiestan en
lo que se refiere a los servicios socia-
les bdsicos.

3. Lineamientos generales sobre /la
Inversién Extranjera

Junto a las medidas gubernamen-
tales relaciondas con el sector exter-
no vale la pena destacar los linea-
mientos generales sobre politica de
inversiébn extranjera elaborados por
el Departamento Nacional de Planea-
cion'®, en los cuales parece vislum-
brarse un importante cambio de es-
trategia. Dichos lineamientos con-
tienen diversas recomendaciones de
polftica general tendientes a facilitar
y a crear incentivos a la inversion ex-
tranjera en algunos sectores de acti-
vidad econdmica considerados como
prioritarios. Entre las recomendacio-
nes que el propio DNP ha empezado
a aplicar automaticamente en el otor-
gamiento de permisos para nuevas in-
versiones se destacan la eliminacién
selectiva de los compromisos de ex-
portacién en que éstas tenfan que in-
currir y el levantamiento de las res-
tricciones existentes sobre su locali-

1 ; : 3
7 DNP, “Lineamientos Generales de la Politica

de Inversiones Extranjeras’’, Documento DNP
1989-SJ, Bogotd, abril 21 de 1983.
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zacion en ciudades principales. Adi-
cionalmente, entre los lineamientos
esbozados por Planeacion Nacional
se encuentran varias recomendacio-
nes sobre medidas que podrian ser
adoptadas en el futuro préximo por
parte de distintas instancias guber-
namentales; entre ellas cabe citar el
aumento en las tasas de remesas de
utilidades para nuevas inversiones ex-
tranjeras en sectores de la economfa
considerados como prioritarios, el le-
vantamiento de la prohibicién de in-
vertir en entidades financieras, man-
teniéndose dentro del contexto de
empresas mixtas, y la suspensién de
la obligaciéon de transformar en em-
presas mixtas a las empresas de in-
versiébn extranjera con altos grados
de integracién con materias primas
nacionales. Por lltimo se plantea el
levantamiento de restricciones fis-
cales y procedimentales a los con-
tratos de asistencia técnica y el acce-
so de las empresas extranjeras al cré-
dito externo de largo plazo, previo
concepto de la Junta Monetaria.

Aunque una verdadera evaluacién
de la polftica estatal sobre inversion
extranjera directa tiene necesaria-
mente que esperar para conocer la
forma en la cual se operacionalicen
y se hagan efectivos los lineamientos
esbozados por el Departamento Na-
cional de Planeacioén, parece impor-
tante comentar desde ahora algunos
de los elementos que estos ultimos
contienen.

Ciertamente  existen  criterios
como el de las posibilidades de trans-
ferencia tecnolégica que hacen desea-
ble el fomento a la inversién extran-
jera en ciertos sectores de actividad
econdémica. Sin embargo, existen
también importantes objeciones a esa
inversién desde el punto de vista de



aspectos tales como la competencia
desequilibrada que puede imponer
sobre el capital nacional o como los
efectos netos negativos que puede
tener en el mediano y en el largo
plazo sobre la balanza cambiaria del
pafs, méxime cuando se levanta la
obligatoriedad de los compromisos
de exportacion y se incrementan si-
multdneamente las tasas de remesas
de utilidades. Aunque en el corto
plazo las entradas de divisas que
acompafien a la inversién extranjera
adicional podrfan tener un efecto
benéfico sobre las reservas interna-
cionales del pafs, sus costos en un
plazo més largo tendrian que ser ne-
cesariamente superiores a los de recu-
rrir al crédito externo para solventar
los problemas cambiarios mds inme-
diatos; sélo si el capital extranjero
encuentra que la rentabilidad de la
inversion directa supera la del crédito
en un monto suficiente para que
valga la pena correr los riesgos impl -
citos en ella, los inversionistas fors-
neos van a estar dispuestos a venir al
pafs.

Por lo anterior, deben mantenerse
criterios de selectividad para la admi-

sibn de inversiones extranjeras en los
sectores industrial y comercial —se-
gin sus aportes tecnoldgicos y de
mercados— y no resulta conveniente
la apertura del sector financiero
—modificando las reglas de juego vi-
gentes— por cuanto en este caso no
se dan generalmente tales aportes vy,
por el contrario, se puede generar
una discriminaciéon en el uso de los
recursos domeésticos de ahorro en
favor de otros inversionistas extran-
jeros.

La propuesta de permitir el acceso
de las empresas extranjeras existentes
al crédito externo de largo plazo pa-
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rece consistente con los mayores ni-
veles de endeudamiento externo que
requiere la coyuntura actual de la
balanza cambiaria. Sin embargo, la
reglamentaciéon que se haga al respec-
to deberd cuidar que el crédito de
largo plazo que ingrese al pais por
este concepto no vaya a sustituir, en
lugar de incrementar, los ingresos de
divisas que de otra forma se hubieran
producido como procesos de capita-
lizacién de las empresas de propiedad
extranjera; este tipo de sustitucion
podrfa convertirse facilmente en un
mecanismo utilizado por las empre-
sas extranjeras para reducir los im-
puestos pagados al fisco nacional y
conducirfa, de esa manera, a mayores
egresos netos de recursos para el
pafs.

Finalmente, no es muy claro el
efecto benéfico que se puede obtener
de la inversiébn extranjera en entida-
des financieras diferentes a los ban-
cos. Las necesidades de capitaliza-
cién y de desconcentracién de ese
sector pueden ser resueltas interna-
mente mediante polfticas espec(fica-
mente dirigidas a ese objetivo sin los
costos futuros que necesariamente
implica la salida de recursos a través
de remesas de utilidades de las em-
presas extranjeras, y sin los peligros
que puede implicar la entrega,
aunque sea parcial, del manejo del
ahorro interno a manos cuyos intere-
ses no necesariamente coinciden con
los nacionales.

VIl. El sector externo y la politica
macroecondmica

1. Reservas internacionales y politica
macroeconomica

De acuerdo con el andlisis sobre la
evolucion reciente de la balanza cam-
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biaria, la aceleracién en el ritmo de
reducciéon de las reservas internacio-
nales en lo que va corrido de este afio
se explicarfa en su mayor parte por
salidas de capital registradas como ta-
les. Este hecho ha dado pie para que
algunos analistas econémicos plan-
tearan de diversas formas su oposi-
cién a polfticas de expansién en la
demanda —y particularmente a poli-
ticas monetarias expansivas— por
considerar que pudieran generar pre-
siones adicionales sobre el nivel de
las reservas y acelerar ain mds su
proceso de contraccién. Segin se
afirma, “las polrticas (...) encamina-
das a reducir las tasas de interés y a
expandir el medio circulante no sélo
no conducen a la reactivacién sino
que contribuyen al deterioro de la
posicién cambiaria del pafs’’2°,

Frente a esta posicion parece im-
portante citar a Javier Ferndndez y
Ricardo Candelo quienes en un estu-
dio publicado recientemente encuen-
tran una muy baja elasticidad de los
flujos externos de capital ante la tasa
de interés?!,

Mas atin, de acuerdo con dicho
estudio “la sola elasticidad de la de-
manda de activos externos a la tasa
de interés no basta para determinar
la importancia, y ni siquiera la direc-
ciéon de los flujos de capitales que

20 Reactivacién o Crisis Cambiaria: UBI ES...
TEBAN JARAMILLO, Estrategia Econémica
y Financiera, mayo de 1983, p4g. 14.
21 De acuerdo con los autores citados, “la élasti-
cidad de los pasivos externos a la tasa de inte-
rés doméstica parece estar bien determinada
en la vecindad de 0,18, Ferndndez, Javier y
Ricardo Candelo: Polrtica monetaria y movili-
dad de capitales en Colombia, ‘’Ensayos sobre
poli'tica econémica’’, Revista del Departamen-
to de Investigaciones Econdmicas del Banco
de la Republica, No. 3, Abril, 1983, pdg. 66.
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resultan, por ejemplo, de una polfti-
ca monetaria expansionista’??.

Por otra parte, debe tenerse en
cuenta que no hay razones para pen-
sar que la politica actual de expan-
sibn monetaria pueda crear excesos
de liquidez en la economfa ni que
pueda inducir salidas de capital hacia
el exterior a través de ese mecanis-
mo. El déficit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos —cuyas causas
son claramente independientes de los
excesos de liquidez (sobrevaluacion
de la tasa de cambio, precios exter-
nos del café, etc.)— genera, ‘‘ceteris
paribus’’, una contraccién monetaria
no deseada que otorga a la economfa
un margen de expansion para el pre-
sente afno mucho mayor al utilizado
-hasta ahora?*. En estas condiciones
seria totalmente err6neo pensar que
la acelerada cafda en las reservas in-
ternacionales de los ultimos meses
hubiera sido generada o estimulada
por excesos de liquidez en la econo-
mfa.

En realidad, tal como se expuso en
una secciobn anterior, la tendencia a
sacar capitales del pafs, que se viene
manifestando con fuerza particular-
mente grande en los ultimos meses
parece provenir més bien de expecta-
tivas de devaluacién y de factores de
riesgo y de oportunidades de inver-
siébn doméstica que han conducido
a desplazamientos en las decisiones
de portafolio de los agentes econd-
micos. Esos desplazamientos se ma-

22 \pid.

23 Sobre la compensacién de los efectos moneta-
rios del déficit externo puede consultarse a
Ocampo, José Antonio: E/ sector externo y
la polrtica macroeconémica, Desarrollo y So-
ciedad, No. 10, enero de 1983, pdgs. 144 a
147.



nifiestan en una tendencia relativa-
mente generalizada a reducir los pa-
sivos denominados en moneda ex-
tranjera y a sustituir activos domés-
ticos por activos externos.

En estas condiciones, la oferta mo-
netaria no parece haber sido un ele-
mento activo para la explicaciéon de
la caida en las reservas internaciona-
les; mds bien, por el contrario, los
altos niveles que todavia se observan
en las tasas de interés domésticas,
unidos a las deficiencias de liquidez
generadas por la contraccion de la
oferta monetaria —debida a su vez,
en buena parte, a la misma reduccién
de las reservas internacionales—, pue-
den haber constituido una restriccién
a la recomposicién deseada en el por-
tafolio de los individuos.

Lo que si puede argumentarse par-
tiendo de estas consideraciones es
que aunque la cafda de las reservas
no pueda ser explicada por excesos
de liquidez doméstica, una amplia-
cién en la oferta monetariasfpodria
facilitar el pago de las deudas exter-
nas para ser remplazadas por pasivos
internos, e inclusive la sustitucién de
activos domésticos por activos deno-
minados en monedas extranjeras.
Cualquiera de estos dos efectos
redundaria en reducciones adiciona-
les de las reservas internacionales y
serfa, por ende, totalmente indesea-
bles en la situacién actual de la eco-
nomfia.

Debe tenerse en cuenta, sin em-
bargo, que mantener la situaciéon de
recesién interna en que se encuentra
actualmente la economfa colombia-
na, en aras de restringir una recom-
posicion deseada en los activos, no
s6lo implica un costo social y econé-
mico demasiado grande sino que
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puede incluso fomentar en un grado
aun mayor los deseos de recomposi-
cién de activos por inexistencia de
oportunidades de inversién domésti-
ca atractivas y seguras. La reactiva-
cion econdémica debe seguir siendo
un objetivo prioritario de la polrtica
econ6mica aunque la expansién mo-
netaria que se requiera para lograrla
exija una mayor selectividad y con-
trol, y aunque se haga ain mds ur-
gente el refuerzo de los controles
cambiarios a través de los més varia-
dos mecanismos de que disponen las
autoridades.

Se hace necesario, en primer lugar,
controlar estrictamente el destino de
los créditos internos del Banco de la
Republica, evitando que se dirijan a
sustituir la deuda externa de sus
beneficiarios. El otorgamiento de los
créditos de fomento y, en general,
de todos los créditos subsidiados me-
diante mecanismos de redescuento
por parte del Banco de la Republica
deberfa supeditarse a que sus benefi-
ciarios mantuvieran sus pasivos deno-
minados en moneda extranjera por lo
menos en algiin grado minimo acep-
table.

En una perspectiva mds global, la
politica de reactivacién, en la medida
en la cual exija crecimiento en la
oferta monetaria, hace particular-
mente urgente la necesidad de tomar
medidas alin mds fuertes de las que
se han tomado hasta ahora en mate-
ria de controles cambiarios y de fo-
mento al endeudamiento privado y
publico en el exterior.

De todas maneras, lo més impor-
tante, por hallarse en la rafz del pro-
blema de las reservas, parece ser evi-
tar que continde el desplazamiento
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deseado de las decisiones de portafo-
lio de los activos domésticos hacia
los activos externos y de los pasivos
en moneda extranjera hacia las deu-
das contraidas en pesos. De acuerdo
con el andlisis de Coyuntura Econd-
mica sobre las causas de dicho
desplazamiento ese efecto solo puede
lograrse mediante un control efectivo
de las expectativas de devaluacion y
la ejecucién de polfticas tendientes a
la recuperacion de la actividad eco-
némica general y a la consiguiente
apertura de oportunidades de inver-
sién atractivas y seguras dentro del
pafs.

Aunque dentro de lo posible se ha
hecho mucho por reducir las expec-
tativas de devaluacién debe insistirse
en dos puntos sobre los cuales en
esta revista, y en FEDESARROLLO
en general se viene llamando la aten-
cion desde hace ya varios meses. En
primer lugar, un ritmo més alto de
minidevaluaciones del que se estd
llevando a cabo actualmente podria
otorgar una mayor confianza del
publico en la capacidad del gobierno
para afectar la tasa de cambio real y
reducir el renombrado nivel de sobre-
valuacion actual del peso. Adicional-
mente, parece aconsejable realizar
una emisién de trtulos gubernamen-
tales denominados en moneda ex-
tranjera similares a los ‘‘trtulos.can-
jeables’’ o a los certificados de cam-
bio negociables en bolsa; aunque
dichos tftulos otorgan niveles de ren-
tabilidad efectiva relativamente ba-
jos, podrian ayudar a canalizar en un
grado importante la especulacion
contra el peso sin afectar las reservas
internacionales y, ante todo, consti-
tuirfan una verdadera garantsa contra
la devaluacién, respaldada por el pro-
pio gobierno nacional,
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2. Reactivacidn, reservas politica

fiscal

Con respecto a la reactivacién de
la actividad productiva no sobra in-
sistir en la posiciéon defendida por
FEDESARROLLO segtin la cual es la
politica fiscal —y no una polftica cre-
diticia y monetaria independiente de
ella— la que puede generar de la ma-
nera mds directa y efectiva incremen-
tos significativos y multiplicadores
sobre el nivel de la demanda agrega-
da y, consiguientemente, sobre el ci-
tado nivel de actividad productiva.

Ciertamente, cualquier polrtica fis-
cal que condujera a una recuperacion
efectiva de la economfa tendrfa que
manifestar, ‘“ceteris paribus’’, algun
efecto real sobre el balance en cuenta
corriente de la balanza de pago, al
incrementar el ingreso y fomentar de
esa manera la demanda por importa-
ciones. Ese efecto, sin embargo, no
s6lo es relativamente pequefio cuan-
do se le compara con los beneficios
de la reactivacién, sino que puede ser
mds que contrarrestado mediante po-
Irticas dirigidas a reducir el coeficien-
te de importaciones sobre produc-
cién doméstica tales como la deva-
luacién real del peso o los controles
directos sobre las importaciones. De
acuerdo con las estimaciones realiza-
das por Ocampo? para el periodo
1948-1981, la elasticidad de las im-
portaciones colombianas al Produc-
to Interno Bruto estarfa ligeramente
por encima de 0.71. Esto significa
que aun si el PIB creciera en 1983

24 Ocampo, José Antonio, Polrtica Econdmica
bajo condiciones cambiantes del Sector Exter-
no, Ensayos sobre Politica Econémica, Revis-
ta del Departamento de Investigaciones Eco-
némicas del Banco de la Republica, No. 2,
septiembre, 1982; pdg. 43.



a un ritmo de, por ejemplo, 3%, el
crecimiento inducido en las importa-
ciones serfa apenas un 2.14%, contra
un crecimiento alternativo nulo en
ambas variables. Partiendo de unas
importaciones que segun los mani-
fiestos de aduana estuvieron muy po-
co por encima de los US$5.000 mi-
llones en 1982, el efecto real sobre
estas inducido por el crecimiento
econdmico apenas superaria ligera-
mente los US$100 millones. Adems,
ese efecto podria ser integramente
compensado por una devaluacién
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real del peso cercana al 3.2%, dada la
elasticidad precio de las importacio-
nes estimada en 0.67. Adicionalmen-
te, las estimaciones econométricas de
Ocampo sugieren que, histéricamen-
te, las polfticas de restriccion cuanti-
tativa de las importaciones, en afos
en que estas fueron particularmente
intensas, lograron reducir las impor-
taciones hasta en un 20.8% por deba-
jo de las que se hubieran presentado
con los niveles de produccién nacio-
nal y de precios relativos en esos
afios.

CUADRO IV-11

PROYECCION DE LA CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA
CAMBIARIA 1983
(Millones de délares)

1982 1983
|. Balance en cuenta corriente — 1.216.4 — 1.940.0
A. Ingresos corrientes 4.397.9 3.640.0
1. Exportacion de bienes 2.899.1 2.680.0
a. Café 1.508.1 1.500.0
b. Oro 166.0 180.0
c. Otros 1.225.0 1.000.0
2. Exportaciones de servicios 989.1 530.0
a. Intereses 481.6 280.0
b. Otros servicios , 507.5 250.0
3. Otros ingresos corrientes(a) 509.7 430.0
b. Egresos corrientes 5.614.3 5.580.0
1. Importacién de bienes 3.305.6 3.000.0
2. Importacion de servicios 1.933.3 2.200.0
a. Servicios de capital 1.138.5 1.200.0
b. Otros servicios 794.8 1.000.0
3. Pagos para refinacion de petrdleo y gas 375.4 380.0
Il. Balance de capitales 476.9 350.0
I1l. Variacion en reservas brutas — 739.5 — 1.590.0
IV. Saldo en reservas brutas 4.893.6 3.303.6

(a)
(b)

Incluye transferencias y capital petréleo.
Incluye intereses, utilidades y dividendos.
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En resumen, los efectos reactiva-
dores que pudiera tener una politica
fiscal expansionista en la situacion
colombiana actual no tienen por qué
tener efectos reales negativos impor-
tantes sobre el nivel del déficit co-
rriente ni, por tanto, sobre el nivel de
reservas internacionales. Por el con-
trario, la reactivacion lograda por
esos medios podrfa tener un efecto
neto claramente positivo sobre las re-
servas en la medida en que, como se
plante6 mds atrés, pudiera generar
indirectamente mejores oportunida-
des de inversion doméstica y reducir
el proceso de desplazamiento desea-
do del portafolio hacia activos netos
valorados en moneda extranjera.

Debe destacarse, por otra parte,
que cualquier proceso de reactiva-
cién inducido por una politica de
gasto publico tiene necesariamente
efectos sobre la demanda de dinero
para transacciones que contribuyen
a reducir los excedentes de liquidez
que pudieran existir eventualmente
en la economfa y, en particular, los
que pudiera generar la financiaciéon
primaria de dicho gasto. En este sen-
tido, una expansiébn monetaria diri-
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gida a financiar incrementos defici-
tarios en el gasto publico, como po-
Iftica de corto plazo, ofrece clara-
mente menos peligros de afectar ne-
gativamente el nivel de las reservas
internacionales que los que ofrece,
por si misma, una politica monetaria
expansiva dirigida a incrementar el
crédito neto del Banco de la Repu-
blica con el sector privado de la eco-
nomfa.

VIll.Proyeccion de la Balanza Cam-
biaria para 1983

Como es costumbre en esta revista
el Cuadro IV-11 presente una revi-
sibn de la proyeccion realizada en
marzo sobre el comportamiento de la
balanza cambiaria durante 1983. Es
indispensable insistir, sin embargo,
en que lo que efectivamente suceda
con los ingresos y egresos de divisas
del pais en el resto de este afio de-
penderd en buena parte de las deci-
siones que tome el gobierno, tanto
en el dmbito de las politicas relacio-
nadas directamente con el sector ex-
terno como en el de la politica ma-
croeconémica mds general.



Finanzas publicas

1. Introduccion y resumen

Entre principios de enero y finales
de abril del presente afno el gasto pu-
blico y el déficit fiscal se redujeron
en comparacién con lo sucedido en
el mismo periodo del afio anterior
por lo cual la operacién del sector
publico reforz6 las tendencias recesi-
vas que proceden del deterioro cre-
ciente en el sector externo. Tal resul-
tado sin embargo, no parece deberse
a una politica expresa sino a que el
gobierno se ha encontrado con limi-
taciones para adicionar el presupues-
to y para ejecutar un mayor nivel de
gasto. Analizando este problema, y
las perspectivas para el afio en curso,
se llega a las siguientes conclusiones
principales:

1) Un déficit fiscal por encima de los
130 mil millones de pesos, como
el previsto, comienza a aproximar-
se al valor requerido para compen-
sar, desde el punto de vista ma-
croeconémico, el déficit en la
cuenta corriente de la balanza de
pagos.

2) Aun si el déficit fiscal se financia-
se en su totalidad con recursos de
emision y de crédito externo no se
presentarfan en 1983 excesos de
liqguidez global en vista de la in-
mensa contraccion monetaria que
proviene del sector externo y de
la dificultad de ampliar auténoma-
mente el crédito del Banco de la
Republica al sector privado.

3) Sin embargo, en la medida en la
cual sea vdlido que la restriccion
actual de liguidez ayuda a retra-
sar la caida de reservas internacio-
nales por salidas de capital indu-
cidas por expectativas de devalua-
cién conviene financiar parte del
déficit con deuda publica interna
(Ttulos de Ahorro Nacional TAN,
colocados en el putblico), asr ello
dificulte un mayor descenso en las
tasas de interés. Un tratamiento
m4s extenso de este tema se inclu-
ye en los capftulos sobre Sector
Externo y sobre Moneda y Crédi-
to.

4) Es deseable, por otra parte, que
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una proporcién importante del dé-
ficit fiscal se financie con crédito
externo neto por cuanto estos re-
cursos podrfan mitigar la carda de
reservas. Sin embargo, si ellono es
posible, los cupos autorizados por
el Congreso Nacional alcanzarfan
para cubrir el déficit de apropia-
ciones e incluso para algunos
incrementos adicionales a los pre-
vistos en la inversion publica lo
cual permitirfa iniciar en firme la
reactivacién de la economfa.

5) Puesto que la situacion en térmi-
nos de apropiaciones es més estre-
cha que en términos de recursos
en efectivo si no es posible obte-
ner un flujo neto de crédito exter-
no resultarfa indispensable que los
TAN se emitan con vencimiento
mayor de un afo de tal manera
que fuera, susceptibles de apropia-
cién presupuestal. Esta dltima si-
tuacién dificultarfa su colocacion
en el mercado de capitales a no ser
que se facilite la creacién de un
mercado secundario mediante un
fondo de intervencién o sustenta-
cion en el Banco de la Replblica.

6) Para el afio entrante la situacién
puede ser muy dificil pues los in-
gresos corrientes probablemente
crecerdn muy poco y el déficit
tenderia, en ese caso, dada la elas-
ticidad del gasto publico, a am-
pliarse. En esa eventualidad habrra
nuevamente problemas de apropia-
cion presupuestal y de financia-
miento del déficit. Mds aun, si se
logra reducir el déficit en balanza
de pagos, un incremento grande en
el déficit fiscal se constituirfa en
un problema mayor y exigiria in-
crementos en recaudos tributarios
por otra via. Ante tales posibilida-
des puede convenir que el gobier-
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no utilice las autorizaciones que le
otorgd el Congreso para buscar un
mayor recaudo del impuesto sobre
las ventas, a pesar de que el uso de
este instrumento presentaria efec-
tos indeseables por su incidencia
regresiva y por su impacto inicial
negativo sobre los precios y el
nivel de demanda efectiva.

2. Aspectos generales

Algunas de las acciones recientes
del gobierno indican que se ha acep-
tado la urgente necesidad de utilizar
el gasto publico como reactivador de
la economfa. Si se tiene en cuenta
que el volumen previsto de gasto
publico para 1983 incrementaria su
participacion —seguin estimativos
muy preliminares— en el Producto
Nacional, debe esperarse un efecto
reactivador de esta politica. En esta
medida podrd el Estado contribuir a
atenuar la recesiéon actual. (Ver Cua-
dro V-1). Por el contrario, de no
llevar a cabo este tipo de polrtica
fiscal expansiva, el Estado podrra
convertirse en factor adicional de
recesion.

Por otra parte, es importante des-
tacar que no se trata simplemente de
la decisién de financiar un nivel dado
de gasto sino que las reglas procedi-
mentales del presupuesto nacional
tienen una serie de complejidades
que deben ser tomadas en cuenta
para lograr la aplicacién de la politi-
ca. El problema se presenta en dos
planos: el de las apropiaciones y el
de las operaciones efectivas. Para el
primero, cuyas necesidades se esti-
man en una cifra superior a los 100
mil millones de pesos la financiacién
que se obtenga debe ser susceptible
de ser apropiada presupuestalmente
a través del mecanismo de créditos



€ol

CUADRO V-1

INDICADORES DE PARTICIPACION DEL GOBIERNO CENTRAL EN LA ECONOMIA
OPERACIONES EFECTIVAS

(Millones de pesos)

Precios corrientes

Precios constantes 1975=100

Tasas de variacion

Precios corrientes Precios constantes

1981 1982 1983 1981 1982 1983 82/81 83/82 82/81 83/82
I. Ingresos corrientes’ 164.700 199.374 239.840 44562 42268  42.268 211 203 —cl = ]
Il. Gastos totales’ 214.994 291.105 376.062 (A) 61.044 62939  66.278 (A) 354 292 (A) 3.1 5.3(A)
398.292 (B) 70.196 (B) 36.8 (B) 11.5(B)
I11. Déficit fiscal 50.294 91.731 136.222 (A) 16.482  20.072  24.010 (A) 824 485(A) 218 19.6(A)
158.452(B) 27.928 (B) 72.7 (B) 39.1 (B)
IV.Producto Interno Bruto  1.988.019 2470291 3.013.755 (X)  536.790 543.231 543.231 (X) 243 220(X) 1.2 —{A)
3.043.893 (Y) 548.663 (Y) 23.5 (Y) 1.0 (B)
Déficit/P1B (111/1V) 2.5 3.7 45 (A/X) 3.1 3.7 4.4 (A/X) = = = =
5.2 (B/Y) 5.1 (B/Y)
G
Gob. Nal./PIB [(1--111)/1V] 10.8 11.8 125(KA/X) 114 11.6 122 (1+A/X)  — = = =
13.1(1+B/Y) 12.8(1+B/Y)

NOTAS:

Descontando de los ingresos corrientes |os ingresos no tributarios de la CEC y la devolucion de sobrantes.
Gastos totales netos sin amortizacion de la deuda.
Fuente: Informe de Recaudos - DIN; Informes de Tesoreria - Tesoreria General de la Republica; Cuentas Nacionales - DANE, 1981. Célculos de FEDESA-

RROLLO 1982 y

1983.

1982: Indice de Precios 22.8, crecimiento 1.20/0
1983: Indice de Precios 22.0; crecimiento: X=0o/oy Y= 10/0
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adicionales. En el segundo caso, o sea
el de tesorerfa, la financiacién no
tiene que apropiarse; simplemente
durante el ejercicio debe generarse
liquidez suficiente, e ingresos para
cubrirla antes de finalizar el afio. En
la actual coyuntura fiscal el déficit
de apropiaciones constituye el pro-
blema més restrictivo. No obstante,
al resolverlo se requerirfan simultd-
neamente soluciones de tesoreria.

A medida que avanza el afio pre-
supuestal se hace evidente el proble-
ma estructural de insuficiencia de in-
gresos publicos y la necesidad de ad-
ministrar un presupuesto deficitario
con fines compensatorios. La solu-
cién de mediano plazo propuesta por
el gobierno a la severa limitacién de
ingresos fue finalmente aprobada por
el Congreso con algunas modifica-
ciones, como se discute més adelan-
te. Estas medidas tributarias infortu-
nadamente resultan de diffcil pro-
néstico en términos de recaudo.
Como medida de verdadera urgencia,
el gobierno presentd ante el Congre-
so, y obtuvo su aprobacién, un pro-
yecto de modificacién de los cupos
del gobierno en el Banco de la Repu-
blica, dividido en dos partes. La pri-
mera buscaba ampliar la liquidez de
la tesoreria mediante la modificacion
del porcentaje de cupo ordinario; el
Congreso aprobé un monto adicional
por $20.000 millones de pesos. La
segunda, orientada a hacer posible la
ampliacién de las apropiaciones vy
desbloquear asi la ejecucién de un
presupuesto reactivador en 1983 la
constituye un cupo especial, llamado
de reactivacion, por $36.000 millo-
nes en 1983 y $24.000 en 1984, El
problema de las apropiaciones se ha
visto agravado por una reduccién
importante en los reconocimientos
de impuesto sobre la renta, explicada
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por la operacién conjunta de algunas
medidas de amnistfa tributaria y de
mandatos contables emanados de la
Contraloria General de la Replblica,
que los redujeron sensiblemente. Por
primera vez en muchos afios estos
reconocimientos se colocaron en un
nivel muy inferior a los de los recau-
dos eliminando asf las disponibilida-
des artificiales que usualmente sirven
de base para apropiaciones adiciona-
les. La explicacion del mayor recau-
do relativo estriba en dos factores: la
estabilidad de la retencién en la fuen-
te y amnistfa de intereses que reco-
gié un volumen de cartera morosa
préximo a los 6.000 millones de pe-
sos. No obstante, la iliquidez de la
tesorerfa ha sido tan grande que el
gobierno no habra podido pagar, al
finalizar abril, cuentas por cerca de
25 mil millones de pesos a pesar de
haber utilizado el remanente de 7 mil
millones de pesos de su cupo ordina-
rio vigente en el Banco de la Reptibli-
ca. Debe recordarse que al finalizar
1982 el gobierno hizo uso de 15 mil
millones para cubrir faltantes de
tesorerfa,

En el debate que se suscité en el
Congreso respecto de los cupos no se
contemplé expresamente la utiliza-
cién de un mayor volumen de crédi-
to externo como instrumento de fi-
nanciacion del presupuesto de inver-
siones en los momentos actuales que
tendria el potencial adicional de mi-
tigar transitoriamente la adversa si-
tuacién cambiaria. Cabe destacar que
se presentan tres opciones distintas
en materia de crédito externo, todas
ellas utilizadas en distintos grados
por los gobiernos. La primera, asocia-
da a proyectos de desarrollo, evalua-
da y supervigilada en su ejecucion
por parte de agencias internacionales
de desarrollo y que, en general,



financia un elevado contenido impor-
tado. La segunda, asociada por la
financiacién de proveedores del com-
ponente importado de cada proyec-
to. Y, la tercera, como un flujo mo-
netario no atado en forma alguna a
importaciones especf(ficas. El Minis-
tro de Hacienda, en respuesta al Edi-
torial del Informe Financiero de abril
del Contralor General de la Republi-
ca manifesté expresamente que no
habrd uso de esta ultima opcién. Sin
embargo, las condiciones del pafs
indican que es necesaria cierta flexi-
bilidad al respecto pues en momen-
tos en los cuales se estd administran-
do un racionamiento fiscal y cambia-
rio debe incluirse en él la totalidad
de actividades y no dejar como Unica
opciébn precisamente aquellas que no
implican por el volumen de sus
importaciones reactivacién interna,
sino efectos multiplicadores en el ex-
terior, ni generacién futura de divisas
que atenten el frente cambiario
(como es el caso de las grandes com-
pras del Ministerio de Defensa). Tal
premisa serfa, ademds, contraria a la
polftica de proteccion de la indus-
tria nacional pues usualmente las im-
portaciones previstas en los contratos
de préstamo, al plantearse como pa-
quetes de compra, incluyen bienes
producibles en el pafs. En los afios
pasados se observé un crecimiento
inusitado de las importaciones oficia-
les que se explica, al menos en parte,
por las condiciones de contratacion
de los empréstitos externos atados a
proyectos especificos y por el acceso
desigual de las distintas actividades de
inversién publica a las fuentes oficia-
les de crédito internacional® . Sin em-
bargo, al mismo tiempo se sabe que
el gobierno ha iniciado un proceso de

d Como la preferencia por los grandes proyectos

de energia, por ejemplo.
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sondeo y busqueda de préstamos sin-
dicalizados con la banca privada in-
ternacional, lo que resulta apropiado
en las actuales circunstancias.

A los valores preliminares de défi-
cit de apropiaciones estimados por
Coyuntura Econdmica en su entrega
anterior en 93 mil millones de pesos
debe afiadirse el déficit fiscal (conta-
ble) de 1982, de 12.500 millones de
pesos, liquidado por la Contralorfa,
porque, de conformidad con las
normas presupuestales, éste debe
cubrirse durante el ejercicio siguien-
te. Ademés el gobierno, al hacer las
apropiaciones de seguridad abri6
para ciertos rubros un déficit de
12.600 millones de pesos. Un tercer
renglén lo constituye la incorpora-
cion de los proyectos previstos por la
actual administraciéon (gastos adicio-
nales en seguridad segin anuncios
oficiales, atencién a Popaydn, vivien-
da, etc.) y de otros gastos publicos
orientados especificamente a la reac-
tivacién. Salvo por el plan de seguri-
dad, que como se comenté en la en-
trega anterior de la revista desfinan-
ci6 otras actividades deficitarias, el
gobierno no ha tenido ninguna posi-
bilidad, en razé6n del equilibrio pre-
supuestal formal, de administrar el
presupuesto dentro del criterio de
subsanar el déficit de apropiaciones.
En sintesis se tiene:

1) Los ingresos corrientes no son su-
ficientes para cubrir los requeri-
mientos de gastos previstos lo cual
se ha acentuado en términos de
apropiaciones por la reduccién de
los reconocimientos,

2) El gobierno ha optado por utilizar
el crédito interno reservdndose la
posibilidad de una combinacién
entre cupos del Banco de la Repu-
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blica (emisién) y titulos de ahorro
nacional (operacién de mercado
abierto) autorizados durante la
emergencia econdmica. De la
reglamentacién de estos trtulos de-
pende definir si el gobierno opta
por hacerlos un recurso de tesore-
rfa de corto plazo (no apropiable
presupuestalmente) o un factor de
adicién presupuestal si su regla-
mentacion les pone un término su-
perior a un afio?. El médximo posi-
ble de la combinacién identificada
puede ascender a 130 mil millones
de pesos (60 mil del cupo de reac-
tivacion y 70 mil de los TAN).

3) La financiacién a través del crédi-
to externo no hace parte de las op-
ciones de reactivacion por la via
del presupuesto publico contem-
pladas por el gobierno, a pesar
de ser ella potencialmente impor-
tante. El saldo de cupo de endeu-
damiento de 900 millones de déla-
res se halla virtualmente compro-
metido para financiacién de pro-
yectos con alto contenido impor-
tado, en muchos de los cuales no
existe operacion presupuestal del
gobierno nacional, el cual figura
Unicamente como garante.

4) Estas perspectivas para la finan-
ciacion del déficit debe someterse
adicionalmente, a diversos trémi-
tes legales que dificultardn sus eje-
cucion.

5) Los signos recesivos, la inoperan-

Esto en concordancia con los artfculos 11 y
13 del decreto ley 194 de 1973, orgénico del
presupuesto nacional. Existe, sin embargo,
una interpretacién distinta segdn la cual el
decreto 382 de 1983 y la ley sobre los cupos
de endeudamiento con el Banco de la Repu-
plica permitirfan:superar las limitaciones im-
puestos por la ley orgdnica del presupuesto
nacional.
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cia de la polftica monetaria por sf
sola como factor de reactivacion,
y un sector real sin perspectivas
positivas, hacen del gasto ptblico
el Unico mecanismo en el cual
convergen un aumento efectivo de
la demanda, con su respectiva fi-
nanciacion, y una disminucion del
riesgo de que la nueva liquidez
atente contra las reservas interna-
cionales del pafs, como se discute
en el capitulo sobre sector exter-
no.

6) El déficit que se observa en el mo-

mento refleja la inercia de gastos e
ingresos y no la expresion de una
politica definida de reactivacién.
Por otra parte, los planteamientos
de un cupo extraordinario de 60
mil millones para dos afios (36 mil
en 1983 y 24 mil en 1984 segtin el
acuerdo politico logrado frente al
proyecto), junto con crédito inter-
no de muy corto plazo (sea éste de
emisibn o de deuda publica), vy
una definicién en materia de crédi-
to externo sesgada hacia proyectos
con alto contenido importado
(con efectos multiplicadores que
se proyectan al exterior y no reac-
tivan la economia doméstica), no
son indicativos de que las solucio-
nes del gobierno puedan perdurar
en 1984, a no ser que las medidas
tributarias permitan obtener un in-
cremento importante en los recau-
dos. Darédn, cuando mds alivio en
lo que resta de la ejecucién presu-
puestal.

. Si se ha aceptado el planteamiento

de que en 1983 debe ser el gasto
publico el que gobierne las decisio-
nes fiscales se requiere precisar su
nivel y definir los mecanismos de
su financiacién. Este dltimo ejer-
cicio no debe hacerse en forma
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CUADRO V-2

BALANCE FINANCIERO DEL GOBIERNO CENTRAL
(Enero 10.--abril 30)
(Millones de pesos)

Operaciones efectivas

Causacion del gasto

1982

1983

1982

1983

Variacién 1983/1982

Operaciones Causacion

efectivas del gasto
I.  Ingresos corrientes! 53511 62.496 53.511 62.496 16.8 16.8
I1l. Gastos corrientes 65.180 74.394 53.136 68.516 14.1 28.9
11l. Ahorro — 11.669 — 11.898 375 —  6.020 2.0 £
IV. Inversién 23.165 21.362 11.513 17.810 — 78 54.7
V. Déficit 34.834 33.260 11.138 23.830 — 45 114.0
VI. Financiacion neta 34.834 33.260 11.138 23.830 — 45 114.0
1. Ingresos no tributarios CEC 18.816 21.237 18.816 21.237 12.9 12.9
2. Crédito publico neto 946 362 — 1585 — 4177 — 61.7 163.5
3. Cupo Banco Republica 7.000 — — — —
4. Diferencia no explicada? 15.072 4661 — 6.093 6.770 = =

Fuente: Informe de Recaudos Direccion de Impuestos Nacionales, abril 1983, Informe Financiero de abril de 1983. Contraloria General de la
Republica, Informe de abril de 1983 de Tesoreria General de la Republica.

NOTA:
1

. Descontando devolucién de sobrantes.

El dato de Coyuntura toma el resultado de la Cuenta Especial de Cambios y no el traslado efectuado a Tesoreria; por otra parte, se presentan va-

riaciones en depdsitos. Los datos positivos significan disminucion. En el caso de las cifras de causacion, la diferencia estriba en que los gastos pueden
no haber llegado a Tesoreria o, ain mas, ser giros que no implican situacion de fondos. El sistema de informacidn actual no permite una conciliacion

de estas sumas.
Superior al mil por ciento.

SvOI78Nd SYZNVNI4S
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parcelada, como parece haberse
hecho hasta ahora, sino integral-
mente: cudnto y cémo se tomard
de ahorro externo, cudnto de in-
terno y cudnto se financiard por
emision.

3. Resultados fiscales en 1983

En el Cuadro V-2 se presentan los
resultados de la gestién financiera del
gobierno hasta finales de abril organi-
zados segun las dos agrupaciones, ya
tradicionales en Coyuntura Econé-
mica: operaciones efectivas y causa-
cion de gastos. Como siempre, en
ambos casos el dato de ingresos co-
rrientes coresponde al recaudo efec-
tivo.

En relacién con las operaciones efec-
tivas:

1) El volumen del déficit, en compa-
racién con el mismo periodo del
afio anterior, se ha reducido, con
el consecuente efecto contraccio-
nista del nivel central de gobierno.

2) Esta situacion se explica por lo
moderado del crecimiento en los
pagos de funcionamiento (frente a
1982 hay una disminucién en tér-
minos reales) y la carfda dréstica de
la inversion publica.

3) A pesar de la inelasticidad de los
ingresos corrientes. el crédito pu-
blico neto no ha jugado un papel
importante en la financiacién del
presupuesto nacional.

Con respecto a la causacion, la si-
tuacién difiere pues ella s6lo registra
los gastos del actual ejercicio presu-
puestal y no el impacto del repre-
samiento presupuestal de 1982 que
hoy se percibe en la tesorerfa. Estos
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datos muestran un crecimiento relati-
vamente importante en los giros pre-
supuestales, en especial los de inver-
sion, que se reflejan en la tesorerfa
como saldos no cancelados. Por otra
parte, es notoria la lentitud en la
incorporaciéon de los recursos del
crédito correspondiente al ejercicio
presupuestal de 1983, lo que ha im-
plicado un crédito neto (flujo menos
amortizaciones) negativo.

Estos resultados muestran cémo, a
pesar de las necesidades de la polrtica
de reactivacién el gobierno nacional
como agente econdémico habfa sido,
hasta abril inclusive, un factor adicio-
nal de recesibn a pesar de que en
forma expresa (medida en los eleva-
dos crecimientos en la causacién de
gastos) habra intentado gastar. La ex-
plicacién es, como se dijo, el déficit
de apropiaciones, que le ha negado
posibilidades de control real del
gasto (salvo en el caso del reajuste de
la nébmina publica que ya se estd pa-
gando asi no se haya apropiado).
Esta situacién es la que justifica las
distintas acciones de financiacion del
déficit de apropiaciones sugeridas
por FEDESARROLLO como medio
para cambiar radicalmente la ocurri-
da hasta abril 30 de 1983.

En el Cuadro V-3 se incluye la
proyeccién de la situacién financiera
del gobierno nacional para 1983 bajo
dos supuestos de ejecucion efectiva
de gasto. El déficit fiscal oscilarfia
entre 136.2 y 158.5 miles de millo-
nes de pesos.

a. El gasto publico en 1983

Los determinantes del gasto publi-
co son dificiles de establecer. Un pre-
supuesto se inicia con una asignacién
y termina sustancialmente modifica-
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CUADRO V-3

PROYECCION DE LA SITUACION FINANCIERA
DEL GOBIERNO CENTRAL EN 1983
(Enero—diciembre)

(Millones de pesos)

Operaciones efectivas (A) (B)
l. Ingresos corrientes’ 239.840 239.840
Il. Gastos totales 400.130 422.360°
Menos: amortizacion 24.068 24.068
111. Déficit fiscal 136.222 158.452
IV. Financiacion neta 136.222 158.452
1. Cuenta especial de cambios 68.125 68.125
2. Cupo extraordinario, TAN y
Crédito externo neto 68.097 90.327

NOTAS:

: Ingresos corrientes: Proyeccion de Ingresos corrientes segiin Cuadro V—8.
Gastos totales: 900/0 de ejecucion de la Apropiacion Definitiva Estimada para 1983 (Ver

Cuadro V-5).

Gastos totales: 950/0 de ejecucion de la Apropiacién Definitiva Estimada para 1983 (Ver

Cuadro V-5).

Fuente: Proyeccion ajustada de los ingresos corrientes - Coyuntura Econémica. Marzo de 1983.
Gastos totales: Proyeccién ajustada - Célculos de FEDESARROLLO Coyuntura Eco-

némica. Marzo de 1983.

do, especialmente tratdndose del pri-
mer afio completo de un gobierno.
Para el afio de 1983 se han indicado
algunas de las fuerzas de inercia del
gasto publico. Se requiere establecer
lo incremental, la forma que van ad-
quiriendo los planteamientos de las
distintas reparticiones administrati-
vas para tener nocién del adicional
presupuestal previsto como proyecto
de la nueva administracién. Sobresa-
le el plan de rehabilitacién de zonas
de violencia que implica un volumen
importante de recursos. Por otra par-
te, existe ya un proyecto de aumen-
tos de planta de la policia, el ejército
y la rama jurisdiccional, que segura-
mente demandardn cuantiosos des-
embolsos adicionales por el volumen

de sus nominas. La presibn por
apropiaciones serd entonces muy
fuerte. En el Cuadro V-4 se presen-
tan, ya ajustados, los conceptos de
gasto identificados por Coyuntura
Econdmica ain no incluidos en el
presupuesto. Si se efectian estas adi-
ciones al presupuesto de gastos la
apropiacién definitiva estimada serd
de 445 mil millones de pesos aproxi-
madamente lo cual significa un incre-
mento de casi un 30% sobre la apro-
piacion definitiva realizada en 1982.

En el supuesto de que se coloque
la totalidad de los TAN (a mds de un
afo) y se haga uso de los 36 mil mi-
llones de cupo extraordinario, com-
binacion que asciende a 106 millones
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CUADRO V-4

PRESION DEL DEFICIT
DE APROPIACIONES

c Miles de
oncepto millones
Déficit inicial de
apropiaciones! 80.2
Déficit contable 12.3
Déficit causado por el
traslado de seguridad -
Decreto 663/83 12.6
Zonas de violencia 10.3
TOTAL 115.4

No cuantificables: Incremento en las plantas
de Ejército, Policia y Rama Jurisdiccional.

1 Ajustado el presentado en la entrega anterior
de Coyuntura que lo habra situado en 93.5 mi-
les de millones.

serfa necesario crédito externo por
cerca de 10 mil millones de pesos pa-
ra poder llevar a cabo el nivel corres-
pondiente de adiciones presupuesta-
les.

Ahora bien, el volumen real de
gasto publico estd dado por el indice
de ejecucion efectiva del presupuesto
(pagos tesorerfa/apropiacién definiti-
va) que en los afos recientes se ha
situado entre el 90 y 95%. N&tese
que estos pagos incluyen remanentes
de vigencias anteriores. Sobre esta
base de cdlculo, el nivel global de
pagos oscilaria entre 400 y 422 mi-
llones (Véase Cuadro V-b).

En el Cuadro V-6 se presentan los
fndices de ejecucién presupuestal del
primer cuatrimestre de 1982 y 1983.
De su contenido se desprende la di-
ficultad que ha tenido el gobierno
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para acordar el gasto. Por otra parte,
la ejecucion a nivel de giros refleja
mayores indices que en 1982. Los
pagos de tesorerfa reflejan, por el
contrario, un mayor esfuerzo en
1982 que se explica en parte por la
recogida de deuda flotante de teso-
rerfa con la utilizacién, al finalizar el
afio, del cupo ordinario hasta 15 mil
millones.

En el Cuadro V-7 se presenta la
causaciéon de gastos en el mismo
periodo. As( se observa que asi no
sea posible cubrirlo en tesorerfa, el
gasto publico crece y se hace recono-

CUADRO V-5

ESTIMACION DEFICIT DE

APROPIACION PARA 1983

(Enero 1o. - Diciembre 31/83)
(Millones de pesos)

. Apropiacion inicial

1. Funcionamiento 206.403

2. Servicio deuda 50.891

3. Inversion 71.804

4, TOTAL 329.188
Il. Presion del déficit

apropiaciones® 115.400

I1l. Apropiacion
definitiva estimada? 444 588

1V. a) Ejecucion como

pago 900/0 400.130
b) Ejecucion como
pago 950/0 422.360

NOTAS:

: Déficit de apropiaciones - Cuadro V—4.
La apropiacion definitiva estimada incluye el
déficit de apropiaciones.

Fuente: Ley de Presupuesto Sector Central -
Vigencia 1983.
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CUADRO V-6

INDICES DE EJECUCION PRESUPUESTAL
(Enero 10. ~- Abril 30)
(Millones de pesos)

1982 1983

I.  Acuerdos/Apropiacion definitiva®

1. Funcionamiento 27.4 nd.

2. Servicio deuda 26.4 nd.

3. Inversion 20.0 nd.

4. TOTAL 25.2 23.6
Il. Giros/Apropiacién definitiva®

1. Funcionamiento 23.2 nd.

2. Servicio deuda 18.5 nd.

3. Inversion 121 nd.

4, TOTAL 19.5 204
111, Giros/Acuerdos

1. Funcionamiento 84.5 913

2. Servicio deuda 70.3 72.6

3. Inversion 60.5 81.7

4, TOTAL 77.4 86.7
IV. Pagos/Giros

1. Funcionamiento 122.6 106.4

2. Servicio deuda 127.9 109.8

3. Inversion 201.2 119.9

4., TOTAL 136.6 109.4

NOTA:

1 para 1982 es la apropiacion definitiva. Para 1983 es la apropiacion definitiva estimada por
FEDESARROLLO, la cual incluye la apropiacién inicial del afio mas el déficit de apropiacio-

nes (Cuadro V—5).

cer. En el conjunto, el aumento hasta
abril 30 fue del 35% recayendo en la
amortizacién de la deuda y la inver-
siébn mayor explicacién de su creci-
miento.

b. Ingresos corrientes
Los resultados del recaudo hasta el

30 de abril de 1983 sefialan que la
situacion de ingresos este afio serd

més dificil que la prevista inicialmen-
te en Coyuntura Econémica. En par-
ticular los recaudos de los impuestos
de renta y aduanas y los ingresos no
tributarios de la Cuenta Especial de
Cambios crecerdn algo menos de lo
que se habfa proyectado. En el Cua-
dro V-8, se presentan los resultados
de los impuestos y demds ingresos
corrientes en el primer cuatrimestre
de 1983. En su conjunto se observa
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CUADRO V-7

EJECUCION DEL PRESUPUESTO DE GASTOS
SEGUN CAUSACION DEL GASTO
(Enero 10.—Abril 30)

(Millones de pesos)

Variacién
1982 1983
1983/1982
Servicios personales 14.371 18.565 29.2
Gastos generales 2.612 3.510 34.4
Transferencias 30.962 40,632 30.9
Intereses y comisiones 5.191 5.909 13.8
Subtotal funcionamiento 53.136 68.516 28.9
Amortizacién 2.632 4489 70.6
Total funcionamiento y amortizacion 55,768 73.005 30.9
Inversion 11.613 17.810 54,7
Total funcionamiento e inversién 67.281 90.815 35.0

Fuente: Informe financiero abril 1982 y 1983. Contraloria General de la Republica.

un incremento nominal del
cifra inferior a la inflacién.

16%,

Esta diferencia debe calificarse
pues las cifras del perfodo no son es-
trictamente comparables para los im-
puestos de renta y de ventas en razén
de la amnistfa de intereses y de los
cambios en el perfodo de cuotas en
el caso del primero. La amnistfa, no
tiene base de comparacién en 1982
ya que se trata de un ingreso extraor-
dinario, por una sola vez, cuya cuan-
tfa puede ascender hasta abril a unos
5 mil millones de pesos para renta y
unos mil para ventas, segin informes
de la Direccion de Impuestos. En el
caso del impuesto a la renta este in-
cremento atipico ha compensado la
cafda del recaudo normal motivada
en el cambio de sistema de cuotas.

112

Por otra parte, el gobierno modifi-
c6, mediante el Decreto 1315 de
1983, el régimen de retencién en la
fuente en el sentido sugerido por Co-
yuntura Econdémica, que hace posi-
ble la disminucién del porcentaje de
retencién cuando el contribuyente
paga intereses de vivienda y, mds re-
cientemente redujo, en forma gene-
ral, la retencién de salarios amplian-
do la retencién sobre otros ingresos.

La base para la determinacién del
déficit fiscal en el andlisis de Coyun-
tura Econdmica es el recaudo de los
ingresos corrientes efectivamente
realizado por el gobierno nacional.
Se hace abstraccion de los reconoci-
mientos o método de causacion en el
cual se basa la Contralorfa General
de la Republica para reportar sus in-
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CUADRO V-8

INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL
(Enero 10.—Abril 20)
(Millones de pesos)

Variac.
1982 1983 1983/82
Renta! 13.211 17.225 30.4
Ventas® 15.818 20.169 27.5
Aduanas 10.082 11.318 12.3
Café y Remesas 2.097 1.263 -— 39.8
Gasolina y ACPM 6.289 6.616 5.2
Otros 6.014 5905 - 1.8
Subtotal 53.511 62.496 16.8
Ingresos no tributarios de la Cuenta
Especial de Cambios 18.816 21.237 12.9
Utilidades en compra y venta divisas 13.032 18.872 448
Manejo de reservas 5.784 2365 — 59.1
TOTAL 72.327 83.733 15.8
NOTA:

: Descontando devolucién de sobrantes.

Fuente: Informe de recaudos. Enero—abril 1982 y 1983 - DIN.

formaciones por considerarlos ina-
propiados para el andlisis econémico.
No obstante, el concepto de recono-
cimiento es importante debido a que
define las posibilidades de apropia-
cién adicional que, como se ha suge-
rido, constituyen el problema prin-
cipal del afio de 1983. Por lo ante-
rior, resulta interesante comparar las
diferencias entre recaudos y recono-
cimientos pues, contrario a lo que
usualmente ocurre, en este afo el
recaudo es sustancialmente superior.

En el Cuadro V-9 se consigna la
comparacién entre los ingresos reco-
nocidos y los recaudados por los im-
puestos de renta y ventas, y se mues-

tra cémo la mayor diferencia ocurre
en el primero de ellos. Contrario a lo
que pudiera pensarse el retraso en el
proceso de declarar renta no ha sido
la razén de la cafda en los reconoci-
mientos porque las liquidaciones pri-
vadas usualmente comienzan a con-
tabilizarse una vez terminado el pro-
ceso de recepcibn, aproximadamente
a partir de mayo. La razén de la sus-
tancial carda de los reconocimientos
en 1983 fue la eliminacién casi total
de liquidaciones de revision corres-
pondientes a los afio de 1980 y 1981
por razén de las amnistfas tributarias
diferentes a la de intereses. Esta si-
tuacioén se vid agravada por la Reso-
lucién 9782 de 1982 de la Contra-
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CUADRO V-9

IMPUESTO DE RENTA Y VENTAS
(Enero 10.-Abril 30)

(Millones de pesos)
Variacién
1982 1983 m
1983/82
. Ingresos tributarios
1. Reconocimientoy 70.829 64.348 - 786
2. Recaudos 68.417 80.005 16.9
3. Diferencia 2.412 -- 15.657 —
Il. Impuesto alarenta
1. Reconocimiento 10.595 1.020 — 90.4
2. Recaudo 13.211 17.225 30.4
3. Diferencia -- 2.616 — 16.205 -
I11l. Impuesto a las ventas
1. Reconocimiento 18.618 23.823 28.0
2. Recaudo 15.818 20.169 27.5
3. Diferencia 2.800 3.654

Fuente: Informe de recaudos abril 1982 y 1983 -
Contraloria General de la Republica.

lorfa General de la Republica que eli-
miné contabilizaciones exageradas
del rubro impuestos por cobrar al
obligar a la administracién tributaria
a depurar dicha cuenta con los valo-
res de las reclamaciones tributarias
contra las liquidaciones de revisién,

La importancia de lo anotado
arriba estriba, como se anot6, en que
estos datos de reconocimiento son
los que utiliza la contabilidad presu-
puestal para definir sus apropiacio-
nes. Por lo tanto la partida de rentas
globalmente consideradas no podré
generar en 1983 recursos adicionales
de apropiacion, a pesar de que pudie-
ran existir recaudos mayores o incre-
mentos eventuales apropiables. Si
esto ocurriere debe seguirse un or-
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DIN. Informe financiero abril 1982 y 1983 -

den; esos recaudos deben, primero,
absorber el déficit contable del afio
anterior y, segun el decreto que esta-
bleci6 los tftulos de ahorro nacional
se debe cubrir su servicio con estas
partidas eventuales antes de que pue-
dan ser utilizados para nuevos gastos.

La interpretacion de estos hechos
financieros pone de presente la im-
portancia que asume la recomenda-
cion formulada en la entrega anterior
en el sentido de ajustar con mayor
precisiébn los reconocimientos a los
recaudos efectivos. Para ello es preci-
so que la Contralorfa General de la
Republica reglamente el concepto de
reconocimiento incluyendo en él los
valores correspondientes a la reten-
cion en la fuente y a los anticipos. Se



CUADRO V-10

PROYECCION DE INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL
(Enero 10.—Diciembre 31)
(Millones de pesos)
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Proyeccion 1983

Coyuntura ; Variacién
1982 anterior Aju(szt)a da %

(1) estimada
Renta™ 66.336 91.287 86.327 30.0
Ventas* 51.354 62.652 64.193 25.0
Aduanas 34.406 41.728 37.847 10.0
Café y remesas 6.556 5.536 4589 — 30.0
Gasolina y ACPM 20.095 23.511 21.100 5.0
Otros 20.627 26.770 25.784 25.0
Subtotal 199.374 251.484 239.840 20.3
Ingresos no tributarios CEC 57.435 76.867 71.500* 245

Utilidades en compra - Venta

divisas 41.727 61.917 60.504 45.0
Manejo de reservas 15.708 14.950 10.996 — 30.0
TOTAL 256.809 328.351 311.340 21.2

Fuente: Informe de Recaudos diciembre 1982 DIN.

NOTAS:
* Descontando devolucién de sobrantes.

(1) Proyeccién de ingresos corrientes por FEDESARROLLO - Coyuntura Econémica, marzo de

1983.

considera que ésto no s6lo es técnica-
mente vélido sino crucial en el afo
de 1983 para hacer posible el aumen-
to requerido en las apropiaciones,

Ademds de estas consideraciones
relaciondas con las reglas de manejo
presupuestal es preocupante obser-
var la persistencia de la inelasticidad
de los ingresos corrientes de la Na-
cion, agravada como se ha dicho por
la dificil situacion externa y por
el bajo crecimiento econémico, fac-
tores que se reflejan negativamente
en la estructura tributaria,

c. Proyeccién de ingresos corrientes del go-
bierno nacional

En el Cuadro V-10 se presenta la
proyeccién de Ingresos Corrientes
del gobierno nacional ajustando la
presentada en la entrega anterior de
Coyuntura Econémica, sobre la base
del comportamiento registrado por
éstos en el periodo enero-abril de
1983.

i. Impuesto de Renta

En la entraga anterior se habfa
estimado un crecimiento del 15%
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més 15.000 millones adicionales pro-
venientes de las medidas de emergen-
cia. Por este tltimo concepto, dados
los resultados hasta abril 30, puede
esperarse que a lo sumo se perciban
10.000 millones de pesos; en conse-
cuencia la proyeccién inicial se ajusta
en dicha suma lo cual arroja un incre-
mento del 30% para el conjunto del
impuesto.

ii. Impuesto alas ventas

Crecimiento promedio del 25%
durante el afo explicado principal-
mente por la obligacién del pago
previo.

iii. Impuesto de Aduanas

Crecimiento promedio del 109
durante el afio tomando en cuenta
su comportamiento en lo corrido del
afio y las nuevas disposiciones lega-
les.

iv. Impuesto de Gasolinay ACPM

Crecimiento del 5 %con base en su
crecimiento histérico.

v. Otros impuestos

Con base en un crecimiento histé-
rico del 25 %.

vi. Impuesto de la CEC

El impuesto al café y remesas pre-
senta una disminucién del 30% para
el afo por efecto de las modificacio-
nes efectuadas en el impuesto al café.

d. Ingresos no tributarios de la CEC

Los ingresos no tributarios de la
CEC muestran un crecimiento en las
utilidades en compra venta de divisas
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de 45% que se compensa por una dis-
minucién en su componente de ren-
dimiento de las reservas el cual se ha
contraido atn mds en lo corrido del
ano, situacién que persistird hasta fi-
nales del afio.

4. Las medidas tributarias aprobadas
por el Congreso

El gobierno nacional presenté a
consideracién del Congreso las medi-
das tributarias expedidas en uso de
los poderes excepcionales de Emer-
gencia Econdémica que la Corte Su-
prema de Justicia habfa declarado
inexequibles. Las leyes aprobadas en
el Parlamento conservan en lo sustan-
cial la estructura y el alcance de las
modificaciones propuestas por el go-
bierno. Como en el nimero anterior
de Coyuntura Econdmica se presen-
t6 un estudio pormenorizado de
estas medidas, en esta ocasion se se-
falan los principales cambios intro-
ducidas por el Congreso a la iniciati-
va del gobierno®.

a. Impuesto a la Renta

En lo que hace referencia al Im-
puesto de Renta y Complementarios,
se acordd una reduccion adicional en
las tarifas para personas naturales, es-
pecialmente concentrada en los nive-
les medios. Con ello las tarifas efecti-
vas para el afio gravable 1983 serdn
definitivamente inferiores a las insti-
tuidas en 1974. Asimismo se amplia-
ron las exenciones a favor de las pen-
siones de jubilacidon lo cual beneficia
adicionalmente a los asalariados de
ingresos bajos y medios.

3 Ver, Ocampo José A. y Perry Guillermo, “La
Reforma Fiscal 1982-1983", Coyuntura Eco-
némica, Vol. XIlI, No. 1, marzo de 1983.



En cuanto el régimen de socieda-
des, se disminuy6 del 20 al 18% la
tarifa del impuesto para las limitadas
pero, de acuerdo con lo propuesto
por el gobierno, se extendi6 a ellas el
régimen de renta presuntiva mfnima.
Por su parte, el beneficio otorgado a
los grandes accionistas de las socieda-
des andnimas abiertas se redujo en
forma muy limitada; a pesar de la ini-
ciativa del ponente, y de un grupo
amplio de parlamentarios, se mantu-
vo un beneficio exagerado para este
tipo de contribuyentes, como se
habfa indicado en el informe mencio-
nado.

En términos generales los sistemas
de presuncién se reforzaron tal y
como lo habfa sugerido el gobierno.
Se establecié un nuevo régimen de
renta presuntiva m(nima segun el ni-
vel de ventas y se corrigieron algunos
problemas que estaban limitando la
efectividad de la renta presuntiva mi-
nima sobre el patrimonio. Sin em-
bargo, con respecto a esta Ultima, se
restringié significativamente su efec-
to sobre el sector agropecuario al de-
terminar que se utilice solamente el
75% del valor de los avallios catastra-
les de los predios rurales para este
propésito; el gobierno ya habifa re-
ducido este porcentaje del 100 al
85% Adicionalmente se redujo del
50 al 40% la fraccién del valor del
ganado que se utiliza para estos pro-
positos.

El sector agropecuario recibié otro
beneficio especial al permitfrsele a
los contribuyentes dedicados a esta
actividad el reducir hasta-en un 10%
su renta liquida segin el monto de
inversiones en nuevas plantaciones de
reforestacion, coco, palma de aceite,
caucho, olivos, cacao y drboles fruta-
les; en otras de riego y avenamiento;
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en pozos profundos y en silos para
tratamiento de beneficio primario de
los productos agrfcolas. As{ mismo,
se eximi6 el Impuesto de Renta, bajo
ciertas condiciones, a los fondos
ganaderos.

Conviene observar que uno de los
principales efectos de la Reforma
Tributaria de 1974 habia sido el de
asegurar que el sector agropecuario
contribuyera, asi fuera en una mfni-
ma cuantfa, a los recaudos de im-
puestos directos de la Nacién, preci-
samente mediante la aplicacién de la
renta presuntiva mfnima sobre la
base patrimonial. La disminucién
efectiva de la tasa de presuncién para
este sector en forma permanente no
encuentra justificacién alguna, como
se discute en el informe ya incluido
en el nimero anterior de Coyuntura
Econbémica. Asimismo, un beneficio
general otorgado a casi toda clase de
inversiones en el sector agropecuario
no tendrd otro efecto que reducir
alin més dicha tasa efectiva sin esti-
mular en forma efectiva algin tipo
especifico de desarrollo.

De otra parte, el Congreso no
aceptd la exencién plena propuesta
por el gobierno a favor de las cédulas
del Banco Central Hipotecario, que
habrfa reestablecido distorsiones ya
superadas en el mercado nacional de
capitales. Finalmente, la ley redujo el
alcance de algunas de las medidas en
materia procedimental que habfan
sido declaradas exequibles por la
Corte Suprema de Justicia.

Es importante anotar que las nue-
vas leyes despejan la incertidumbre
sobre el régimen fiscal que se mantu-
vo durante los ultimos meses y pudo
haber contribuido a agravar el clima
de inversién, ya muy deteriorado por
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la situacion de recesién en las ventas.
Lo que no resulta claro es el efecto
que tendrén las nuevas medidas sobre
los recaudos de 1984 y afos siguien-
tes. Las bajas en tarifas asf como los
beneficios:concedidos al sector agro-
pecuario y a los accionistas de las so-
ciedades andénimas abiertas tenderdn
a deprimir los recaudos. La extensién
y fortalecimiento del sistema de
presuncién, y las normas procedi-
mentales, irdn en la direcciébn contra-
ria. Es posible que el efecto final de-
penda cr(ticamente del esfuerzo ad-
ministrativo que lleve a cabo la Di-
reccion de Impuestos Nacionales
para controlar la evasion, utilizando
los nuevos instrumentos de que se le
ha dotado para tal fin. En caso de
que no se generen incrementos de
importancia en recaudos, serfa nece-
sario considerar otras fuentes posi-
bles de ingresos fiscales.

b. Impuesto a las ventas

Ahora bien, mediante la misma ley
9a. de 1983, el Congreso otorgé fa-
cultades extraordinarias al gobierno
para reestructuras el Impuesto sobre
las Ventas, tales facultades deberdn
ser usadas antes de finalizar 1983 sin
que se conozca todav(a el efecto de
que las nuevas normas puedan tener
sobre el recaudo del impuesto de ren-
ta. En esta materia de nueva ley dis-
puso también una rebaja inmediata
en las tarifas del Impuesto de Ventas
sobre vehiculos, similar a la que ha-
bra propuesto el gobierno; exceptué
el impuesto sobre las ventas de casas
prefabricadas de valor inferior a 1.300
UPAC vy destind especificamente al
fomento de las zonas fiqueras del
pafs los ingresos provenientes de los
impuestos sobre las ventas de sacos
de polipropileno y fibras sintéticas.
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c. Catastro e Impuesto Predial

En materia de régimen catastral y
de impuesto predial se aprobaron
también, en lo fundamental, las ini-
ciativas gubernamentales. Sin em-
bargo, se dispuso que las oficinas de
catastro no pueden realizar nuevos
avaltos administrativos sino cada 5
aflos y que, en el perfodo entre ellos
se realice un ajuste mediante ndices
especiales para los terrenos y cons-
trucciones, tomando como base los
resultados de una investigacion esta-
dfstica cuya metodologia deberd ser
aprobada por el DANE. Este ajuste
no podrd en ningln caso exceder el
aumento en el rndice nacional de
precios al consumidor (IPC) del
DANE. Mientras se establecen los n-
dices, y en todo caso solamente hasta
finales de 1988, el porcentaje de
ajuste serd determinado por el go-
bierno nacional previo concepto del
CONPES, teniendo como Ifmites mi-
nimo y mdximo el 50 y el 90% res-
pectivamente, del incremento en el
IPC. Cuando al vencerse los cinco
afios de la formacion o actualizacion
del catastro la oficina catastral no
haya efectuado una nueva actualiza-
cién los avaldos vigentes quedardn
congelados.

Estas normas, en principio, esta-
blece las bases para una moderniza-
cion del sistema catastral colombia-
no. Su efectividad, sin embargo, de-
penderd de la calidad de los fndices
que establezcan las oficinas catas-
trales y de una planificacion muy
cuidadosa de las tareas que asegure
que los avalios de cada predio se
actualicen en efecto cada 5 afios.

De otra parte, se otorgardn auto-
rizaciones al gobierno para coordi-
nar en mejor forma el catastro y los



registros de propiedad rafz; se
establecié una exencién de intereses
de mora para quienes efectien auto-
avaltos en 1983 que sean superiores
al menos al reajuste automdtico es-
tablecido en la ley; se determindé que
solamente el avalio administrativo
de las oficinas catastrales se tendrd
en cuenta en los procesos de expro-
piacion; se instituyd la posibilidad de
establecer tarifas mds bajas del im-
puesto predial para la vivienda popu-
lar; se autorizé a que las escrituras
puedan correrse por valores inferio-
res a los avallos catastrales, si bien
estos ultimos serén los determinantes
para propoésitos fiscales. Por tltimo,
se otorgaron facultades a las Asam-
bleas Departamentales para la aso-
ciacion de municipios con el fin de
recaudar y administrar conjuntamen-
te sus impuestos prediales.
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d. Impuestos departamentales

Finalmente, en materia de impues-
tos departamentales el Congreso
aprobd las iniciativas del ejecutivo
con muy pocas modificaciones. Estas
comprenden el cambio de la base
para la liquidaciéon de los impuestos
a los cigarrillos, segiin un precio de
referencia del valor CIF fijado por el
INCOMEX y el mantenimiento de
una tarifa diferencial a ser aplicada
en la Intendencia de San Andrés y
Providencia (30% frente al 100% ge-
neral). Por udltimo, se establecié un
mecanismo que permitird que los im-
puestos nacionales cedidos a los de-
partamentales se vayan convirtiendo
en rentas propiamente departamenta-
les, quedando su administracién en
manos de estas entidades territoria-
les.
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Moneda y crédito

1. Introduccion

En el primer trimestre de 1983,
los principales agregados monetarios
--la Base y los Medios de Pago-- se
redujeron en mayor cuantia que en
los periodos correspondientes a los
cuatro afios inmediatamente ante-
riores. Los cuasidineros escasamente
superaron la variaciéon absoluta exhi-
bida en el mismo periodo del afio pa-
sado a pesar de los alicientes espe-
ciales que las cuentas en UPAC han
recibido desde finales de 1982. Este
comportamiento Ilama la atencién
acerca de los origenes de la merma
en las disponibilidades del dinero ba-
se y del crecimiento dificultoso de
los sustitutos inmediatos del dinero.

Tal como se demuestra a lo largo
del capitulo, el deterioro en el balan-
ce externo corriente y los depo6sitos
del sector privado en el Banco de la
Republica constituyeron las fuentes
principales de destruccion del dinero
primario. En efecto, como resultado
del déficit externo en cuenta corrien-
te, la magnitud de la base se redujo
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en un 20% en comparacién con el ni-
vel alcanzado a finales del afio ante-
rior. La contraccién proveniente del
sector privado se canalizé fundamen-
talmente a través de los titulos de ex-
cesos de liquidez que adquieren las
Corporaciones de Ahorro y Vivien-
da en el FAVI y de los titulos de
consignacion para la obtencion de li-
cencias de cambio. El incremento sin
precedentes cercanos de los depdsi-
tos previos para la adquisicion de es-
tos Gltimos titulos sugiere la exis-
tencia de una nueva demanda mo-
netaria de tipo especulativo en virtud
de las expectativas de devaluacion
aparecidas con motivo de la agudi-
zacion del déficit exterior corriente.

Una limitacion tan drastica del di-
nero primario, a pesar de las medidas
compensatorias dictadas por la auto-
ridad monetaria al principio del afo,
que han elevado notablemente el va-
lor del multiplicador, estaria refor-
zando los factores recesivos. La fi-
nanciacion monetaria del déficit gu-
bernamental han significado, en el
periodo estudiado, un contrapeso in-
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CUADRO VI-1

ORIGEN DE LAS VARIACIONES EN LA BASE MONETARIA
PRIMER TRIMESTRE DE 1982 Y 1983
(Millones de pesos corrientes)

Dic., 81/Marzo, 82 Dic., 82/Marzo/83
Variacion % del Variacion 9% del
absoluta total absoluta total
1. Reservas Internacionales — 8674 249 28.638 46.6
Il.  Crédito doméstico
a. Crédito neto tesoral 16.131 92.6 10.520 80.7
b. Crédito neto sector publico — 5.758 16.6 1.584 12.1
c. Crédito neto bancos — 2.175 6.3 351 2.7
d. Crédito neto entidades de fomento —12.734 36.6 —26.044 425
e. Crédito neto sector privado 913 5.2 — 1.785 2.9
11l. Operaciones con titulos Banco de la Republica 2.424 7.0 3.863 6.3
IV. Operaciones externas a largo plazo 638 1.8 959 16
V.  Otros activos netos — 2.366 6.8 — 59 0.1
VI. Moneda de la Tesoreria 381 2.2 584 45
VII. Incrementos totales de la Base 17.425 100.0 13.039 100.0
VIIl. Disminuciones totales de la Base 34.769 100.0 61.348 100.0
(VII. -VII11). Variacion de la Base —17.344 —48.309

Fuente: Banco de la Republica.
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suficiente de la destruccion de dine-
ro béasico venida del sector externo.
Precisamente, en la segunda parte de
este capitulo se discuten con cierta
amplitud, los efectos tedricos de la
financiacion del sector fiscal. Final-
mente, se argumenta en favor de la
“mezcla’’ de financiamiento pro-
puesta por Coyuntura Econémica en
la Introduccion y Resumen de esta
entrega.

2. Los agregados monetarios

Al término de los primeros noven-
ta dias del afio en curso, la economia
habia experimentado una reduccién
en sus medios de pago de $25.665
millones, equivalente al 7.8% de las
existencias disponibles al finalizar el
afio anterior! . Vistos los indicadores
monetarios en la perspectiva de los
ultimos afios, se observa una progre-
siva desaceleracion de la tasa anual
de crecimiento —de marzo a marzo—
de la oferta de dinero (Cuadro VI-2).
Los resultados de la base y el multi-
plicador son atn mas llamativos por
los guarismo correspondientes al ul-
timo afio completo, en efecto, mien-
tras las tasas de crecimiento anual
—marzo a marzo— de la base se ha-
bian mantenido alrededor del 27%
entre 1979 y 1982, en el ultimo pe-
riodo Unicamente crecieron en un
3.0%. Por el contrario las variacio-
nes porcentuales del multiplicador
que se habian ubicado casi siempre

1 T . %
La disminucion del dinero es imputable a los

siguientes sectores: un drenaje de 65.163 mi-
llones de unidades de medios de pago debido
a la importancia relativa de |la base en la oferta
monetaria, una variacion positiva de 49.020
unidades de oferta monetaria proveniente de
la importancia relativa del multiplicador en
la cantidad de dinero, y finalmente, una nueva
deduccion del stock monetario de $9.522 mi-
llones correspondiente a los efectos cruzados
entre la base y el multiplicador.
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MEDIOS DE PAGO, BASE MONETARIAY MULTIPLICADOR

CUADRO Vi-2

1979 — 1983

(Millones de pesos corrientes)

PRIMER TRIMESTRE

Tasa de crecimiento

Tasa de crecimiento

Tasa de crecimiento

Afio
corrido

%

Ao
completo

Multiplicador

Ao
completo

Base
Monetaria

%

Aiio
completo

Medios de
pago

Aios

corrido

corrido

1.0
2.4

5.4
29
33
- 1.8

1.3403

—5.2
- 21
- 93
— 83
—19.8

29.2

346

96.005
129.186
154.180
189.820
195.450

23.1 —4.6

128.679
168.112

1979
1980
1981

1.3013
1.3442
1.3194
1.5351

0.3
~3.2
—-3.5

30.6

7.2

5.2
14.9

9.3
23.1

1

233

207.254

208

250.456

300.034

1982

1983

16.3

3.0

-7.8

19.8

Fuente: Banco de la Republica



en intervalos negativos, en el perio-
do anual considerado rebasaron el
16%,

Los cambios registrados en las
magnitudes absolutas y en las tasas
de crecimiento de los principales in-
dicadores monetarios denuncian la
incidencia de alteraciones en el sec-
tor real y de algunas modificaciones
en el esquema de la politica econ6-
mica. Asi, el principal determinante
del descenso de la base monetaria
tanto en el primer trimestre de 1981
como de 1982 fue el déficit corriente
de la balanza cambiaria. El desequili-
brio real surgido entre los ingresos y
los egresos en el comercio exterior de
bienes y servicios ha cumplido un
papel dominante en la contraccién
del dinero primario. En otras pala-
bras, y aludiendo no ya al evento del
desequilibrio real en el sector exter-
no sino a sus consecuencias en la es-
fera monetaria, aquel desbalance ha
constituido la principal motivacion
de la destruccion del dinero prima-
rio (50.8% en el primer trimestre de
1982 y 59.8% en el primer trimestre
de 1983 —ver Cuadro VI-3). En
definitiva, tanto en los primeros tres
meses de 1982 como de 1983 la eco-
nomia ha experimentado una suc-
cion de su liquidez primaria como
respuesta a la inferioridad de las ex-
portaciones ante las importaciones y
como consecuencia del cardcter con-
traccionista del crédito del Banco de
la Republica al sector privado, como
se discute mds adelante.

El proceso mencionado de des-
truccion del dinero base ha recibido
una compensacion parcial en el en-
sanchamiento del crédito del Banco
de la Republica al gobierno y en la
utilizacion gubernamental de las uti-
lidades generadas en el proceso de
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caompre y venta de divisas realizado
por el Banco de la Republica.

En el campo de la politica econo-
mica la profusion de disposiciones de
la autoridad monetaria durante los
primeros meses de 1983 no alcanza a
reflejarse por completo en las esta-
disticas del final del primer trimes-
tres. Sin embargo, debe destacarse un
aspecto del proceso decisorio cuyos
primeros impactos comienzan a ma-
nifestarse. La decision de la autori-
dad monetaria de liberar las reservas
restringidas bajo la forma de encaje
marginal afianz6 la tendencia cre-
ciente del multiplicador observado
desde los primeros meses del afio an-
terior; la variacion observada en el
primer trimestre de 1983 es notable
ya que el valor del multiplicador su-
pera el rango de 1.3 a 1.4 de los Glti-
mos afos para ubicarse por encima
de 1.5. La liberacion de reservas ban-
carias no apuntaba Unicamente a ali-
viar las estrecheces de liquidez sufri-
das especialmente por los bancos pri-
vados en el segundo semestre del afio
anterior; aspiraba a alentar una ma-
yor difusién crediticia, y a propiciar
un contexto mas favorable al descen-
so de los tipos de interés. De contera,
la autoridad monetaria buscaba una
mayor regularidad en la tasa de cre-
cimiento de los medios de pago a lo
largo del aﬁq, superando las expe-
riencias de los periodos anuales pre-
cedentes.

Sin embargo, la destruccion de di-
nero primario originada en el desba-
lance del sector externo y agravada
por el incremento de los depdsitos
del sector privado en el Banco de la
Republica, como se verda mas adelan-
te, truncé el efecto de la expansion
secundaria movilizada a través de los
aumentos en el multiplicador. Asfi,
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CUADRO VI-3

ORIGEN DE LA BASE MONETARIA SEGUN SECTORES ECONOMICOS
Primer trimestre de 1982 y 1983
(Millones de pesos corrientes)

Expansion de la base monetaria

Sector Gobierno

—Crédito del Banco de la Republica

—Endeudamiento externo

—Utilidades en compraventa de
divisas

. Contraccion de la base monetaria

Sector Privado

—Crédito del Banco de la Republica

—Endeudamiento externo

Sector Externo

—Saldo corriente de la Balanza
Cambiaria

Operaciones monetarias del

Banco de la Republica

Otros

(I- I1) Cambio en la base monetaria

Dic.81/Marzo, 82 % Dic. 82/Marzo, 83 %
20.178 100.0 24.002 100.0
20.178 100.0 24.002 100.0
10.373 12.104
212 — 2.047
9.593 13.945
37.522 100.0 72.311  100.0
13.099 349 22.645 31.3
13.996 27.478
897 4.833
19.066 50.8 43.267 59.8
19.066 43.267
2.424 6.5 3.863 5.4
2933 7.8 2.536 3.5
—17.344 —48.309

Fuente: Cuadro No. VI-1 y el Banco de la Republica.
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en el curso del afo corrido, la tasa de
crecimiento de los medios de pago
alcanzd niveles negativos superiores a
los de los ultimos afios. (Cuadro
VI-2).

3. La paradoja de la liquidez: reac-
ciones adversas a una politica mo-
netaria expansionista.

En la seccion anterior se hizo una
descripcion rapida de los resultados
globales ofrecidos por los indicadores
monetarios mas comunes al finalizar
el primer trimestre del afio corriente.
Dichos indicadores resumen la inci-
dencia de los factores expansionistas
y de las motivaciones contraccionis-
tas de la cantidad de dinero. En el
plano de los agentes promotores de
la ““destruccion’’ de una porcion im-
portante del dinero primario se des-
tacan el déficit de la cuenta corrien-
te del balance cambiario y la con-
centracion de recursos del sector pri-
vado en el Banco de la Replblica. La
contribucion predominante a la li-
mitacion del volumen monetario en
circulacién se ha gestado en el prime-
ro de los agentes referidos; la discre-
pancia real en los saldos del comercio
exterior desemboca en un fenémeno
de reduccion de las existencias de di-
nero. La conducta del sector privado
se manifiesta en un resultado que
cuantitativamente equivale a un
poco mas de la mitad del influjo res-
trictivo del balance corriente. Ahora
bien, en términos cualitativos tal
comportamiento no es exclusivamen-
te de indole financiero sino que tiene
también fundamentos reales.

El saldo contraccionista del sector
privado se explica principalmente
por la adquisicion de titulos de exce-
sos de liquidez de las corporaciones
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de ahorro y vivienda en el FAVI y
por el incremento sin precedentes, en
las estadisticas de los ultimos afios,
de los dep6sitos previos a la solicitud
de aprobacién de licencias de cam-
bio. Estos eventos restrictivos corres-
ponden a dos actitudes diferentes de
los agentes econémicos, a ciertas re-
glamentaciones institucionales que
definen los procedimientos de las en-
tidades financieras, y a la dindmica
de la actividad econémica general. El
depoésito excesivo de recursos finan-
cieros en el FAVI, delata una acumu-
lacion de consignaciones en las
modalidades de activos en UPAC,
particularmente en las denominadas
cuentas de ahorro, como resultado
de un ritmo de captacion superior al
movimiento de las colocaciones; asi,
mientras en el afio anterior el rubro
de las cuentas en UPAC se incremen-
t6 en algo mas de $17.000 millones
durante el primer trimestre, en el afio
corriente, para el mismo lapso, las
captaciones se elevaron en mas de
$30.000 millones. Sin embargo, al
contrario de lo acontecido en los pri-
meros noventa dias del afio en curso,
en el mismo lapso del afio anterior
no se trasladaron excesos de liquidez
al FAVI. En otras palabras, ante la
inercia de las colocaciones, la nueva
dinamica de las captaciones se con-
virtié, en virtud de las disposiciones
existentes sobre los excesos de liqui-
dez, en un mecanismo indeseado de
traslado de recursos al Banco de la
Republica. Al término del primer tri-
mestre, el 68 % de las nuevas capta-
ciones se alberg6 en las corporacio-
nes de ahorro y vivienda privadas;
posteriormente, en los meses de abril
y mayo, las captaciones de las corpo-
raciones oficiales —algo mas de $
10.000 millones— doblaron las recep-
ciones de las corporaciones privadas.
De todas maneras, al término de los
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primeros cinco meses del ano el 58%
de las captaciones nuevas en UPAC
se depositd en las corporaciones de
origen privado (Cuadro VI-4).

La pesadez de las colocaciones de-
lataria no solamente un desfase ‘‘nor-
mal’’ de naturaleza administrativa en-
tre las recepcion y la colocacion de
los recursos sino la existencia de
algunas inflexibilidades en las dispo-
siciones vigentes sobre la composi-
cion de la cartera —-cuya correccién
se ha emprendido en el Decreto 1325
de 1983 que modifico los porcenta-
jes de financiacion— pero ademas,
el obstaculo real de las condiciones
recesivas de la economia.

Dentro de tales condiciones recesi-
vas, con el aliento de disposiciones
institucionales que hacian mas atrac-
tivos los depositos en UPAC, con las
determinaciones referentes a la am-
nistia patrimonial, y con el descenso
en las tasas de captacion de recursos
a término en los bancos, se propicia-
ba una mayor preferencia del publico
por los depositos en UPAC en rela-
cion con otros activos financieros.
Por el lado de las colocaciones, las
mismas circunstancias recesivas han
frustrado la absorciéon productiva de
los recursos, ademas de la “‘cautela”
de las corporaciones y de las talan-
queras interpuestas por las tramitacio-
nes administrativas y las dificultades
inherentes al ajuste de la cartera de
aquellas entidades. En el capitulo de
Construccion y Vivienda, de esta
revista, se tratan pormenorizadamen-
te estos asuntos.

La evolucion estadistica de los de-
positos previos a la solicitud de apro-
bacion de licencias de cambio revela
una demanda notable de ‘‘Titulos de
consigancion para la obtencion de li-
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cencias de cambio’’, documentos re-
presentativos de moneda extranjera
expedidos por los establecimientos
bancarios. Concebidos en los afios se-
senta como un mecanismo de poster-
gacion de los pagos en moneda ex-
tranjera (Resolucion 53/64, J. M.)
fueron revividos en 1977 como me-
canismos de contraccién monetaria
(Resolucion 46/77, J.M.) en apoyo
de otras determinaciones de la auto-
ridad monetaria —como, por ejem-
plo, la Resolucion 25 de 1977 J.M.
que adopté medidas sobre el régimen
de los Certificados de Cambio—. La
autoridad monetaria sefalé en 1977
que los Titulos mencionados serian
documentos no negociables, que no
devengarian intereses, pero dejaba
abiertas las compuertas para que sus
tenedores se beneficiaran de la deva-
lucacién. Este Ultimo aspecto es el
que se quiere resaltar ahora.

La recesion de la actividad pro-
ductiva, agravada por los desarre-
glos recientes del sector financiero y
los descalabros cambiarios de los pai-
ses vecinos, debe haber incidido en la
composicion deseada del portafolio
de los agentes econémicos. El menor
dinamismo de la actividad productiva
puede estar apareciendo en algunos
indicadores monetarios tales como el
de los depdsitos en cuenta corriente
cuya tasa de crecimiento se ha debili-
tado (14.1% en afio completo hasta
abril 2 de 1983 en comparacion con
el 20.4% para el mismo inter-
valo en 1982 y 25.1% para el afio
completo en abril 2 de 1981). A-
deméas de los efectos competitivos
que sobre los depésitos en cuenta co-
rriente hayan podido ejercer los acti-
vos en UPAC —los depoésitos en
cuenta corriente favorecidos con una
tasa de interés real positiva cuyo cos-
to transaccional es nulo pero que ca-



CUADRO Vi-4

CAPTACIONES DE LAS CORPORACIONES DE AHORRO Y VIVIENDA
{Periodo Diciembre 1982 — Mayo 1983)
(Millones de pesos)

Captaciones Oficiales

Captaciones privadas

Captaciones Marjacion Va"a'.:'é" Captaciones Variacién Variacién
Oficiales abriotlcs relativa Privadas Absoluta Relativa
mensual m mensual
Diciembre 31, 1982
Certificados 19.233.4 — — 26911.6 - -
Cuentas 46.202.2 - - 76.467.8 - —
Depésitos y Otros 860.3 - — 10.395.1 - -
Total 66.295.9 - - 113.774.5 - -
Enero 31, 1983
Certificados 19.994.8 761.4 4.0 28.720.0 1.808.4 6.7
Cuentas 52.683.1 6.480.9 14.0 88.843.1 12.375.3 16.2
Depositos y Otros 256.0 — 6043 -70.2 5.816.1 — 4.579.0 —44.0
Total 72.933.9 6.638.0 10.0 123.379.2 0.604.7 84
Febrero 28, 1983
Certificados 21.050.6 1.055.8 5.3 29.231.3 511.3 1.8
Cuentas 53.409.7 726.6 1.4 93.766.6 49235 5.5
Depésitos y Otros 280.5 245 96 7.582.6 1.766.5 30.4
Total 74.740.8 1.806.9 25 130.580.5 7.201.3 5.8
Marzo 31, 1983
Certificados 21.899.0 848.4 4.0 31.7331 2.501.8 8.6
Cuentas 55.106.0 1.696.3 8.1 97.438.8 3.672.2 39
Depésitos y Otros 276.2 - 4.3 — 1.6 8.038.0 4554 6.0
Total 77.281.2 2.540.4 34 137.209.9 6.629.4 5.1
Abril 30, 1983
Certificados 24.297.9 2.3989 1.0 34,033.8 2.300.7 7.3
Cuentas 57.199.1 2.093.1 3.8 98.878.8 1.440.0 1.5
Depésitos y Otros 501.9 225.7 81.7 6.103.1 — 19349 —24.1
Total 81.998.9 4.717.7 6.1 139.015.7 1.805.8 1.3
Mayo 31, 1983
Certificados 26.179.9 1.882.0 17 36.026.6 1.992.8 5.9
Cuentas 60.369.1 3.170.0 55 100.571.3 1.692.5 17
Depésitos y Otros 952.3 450.4 89.7 6.254.8 151.7 2.5
Total 87.501.3 5.502.4 6.7 142.852.7 3.837.0 2.8

Fuente: informe Semanal ICAVI

recen del atributo de ser realizables
por medio de cheques— que, como
ya se ha visto, desembocaron en una
congelacion de recursos monetarios
en el Banco de la Republica, el rece-
so del sector real debe haber afecta-
do negativamente la demanda tran-
saccional de dinero. En términos del
portafolio de los agentes econdmicos
tal evento significaria una menor de-
manda relativa de los activos que ac-
tlan como medios de pago. Parale-
lamente, las circunstancias de receso
econémico y de inquietud financiera
parecen haber afectado positivamen-
te la conducta precautelativa de los
agentes econdmicos —todavia a fina-
les del primer trimestre de este afio,
los bancos oficiales y mixtos osten-
taban un mayor dinamismo en sus

captaciones de depoOsitos en cuenta
corriente y de ahorro.

Ahora bien, el desquiciamiento
cambiario de las economias vecinas,
aunado al deterioro severo del balan-
ce en cuenta corriente y la disminu-
cion en el nivel de reservas, parece
haber promovido una nueva deman-
da monetaria de tipo especulativo en
virtud de las expecisiivas de devalua-
cién. Si esto es asi, la actitud corres-
pondiente de los agentes econémicos
seria la de reforzar la participacion
de los activos netos en moneda ex-
tranjera dentro de sus portafolios; es-
te objetivo se lograria por dos vias al-
ternativas: la de la reduccién de las
deudas en moneda extranjera o la del
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incremento de los saldos efectivos o
de las existencias valoradas en mone-
da extranjera. Precisamente, el au-
mento casi al triple de los deposi-
tos previos a la solicitud de aproba-
cion de licencias de cambio —de
$5.648 en diciembre 31/82 a
$15.479 millones en mayo 21/83—
registrado en el curso del afio, su-
giere que a través de este mecanis-
mo de politica econdmica los agentes
econdmicos han previsto la obten-
cion de los eventuales ‘‘beneficios”
de una devaluacién cuando se man-
tienen valores en moneda extranjera.

En los prarrafos anteriores se ha
destacado como el sector privado ha
reforzado el efecto contraccionista
del balance corriente del sector ex-
terno mediante la compra de titulos
de excesos de liquidez en el FAVI y
la adquisicion de depésitos previos
para solicitar licencias de cambio en
el Banco de la Republica. Si se consi-
dera solamente el primer trimestre
del afio en curso, la restriccion mo-
netaria ocasionada por el sector pri-
vado representé mas de la mitad del
impacto contraccionista del balance
corriente del comercio exterior. Pero
lo mas significativo es que estos re-
sultados aparecen en un escenario en
el cual la politica de las autoridades
monetarias ha abandonado los habi-
tos contraccionistas que la revistie-
ron en los Gltimos afios y se ha em-
pefiado en abrir oportunidades di-
versas de financiacion al sector pri-
vado sin precedentes cercanos. Tal es
la paradoja de la liquidez en una eco-
nomia en la cual se han abierto mul-
tiples caminos al financiamiento de
la actividad privada. El deterioro de
la actividad economica, y por ende,
de la demanda efectiva, ha reducido
la eficacia de los empefios expansio-
nistas de la autoridad monetaria. Pe-
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ro probablemente dicha actitud haya
traido el beneficio indirecto de una
menor presion sobre las reservas in-
ternacionales cuando florecieron las
expectativas de devaluacion.

4. El impasse cambiario y el dilema
de la financiacion del déficit fiscal

En las secciones anteriores se men-
ciond reiteradamente la persistencia
de un saldo deficitario en la balanza
corriente externa cuyo efecto en el
campo de los fendmenos monetarios
se habria manifestado en la destruc-
cion de mas de la quinta parte del di-
nero base existente el pasado 31 de
diciembre. Ademas, se sefalo el efec-
to expansionista primario originado
en la financiacion del sector guberna-
mental pero cuyo alcance, en el pri-
mer trimestre del afo, resulté insufi-
ciente para compensar el efecto res-
trictivo proveniente del déficit exter-
no en cuenta corriente. Las circuns-
tancias mencionadas habrian dejado
en la economia un ““defecto moneta-
rio’’ que estaria alentando el proce-
so recesivo. Si una de las funciones
primordiales del dinero aceptada co-
munmente por las més diversas es-
cuelas es la de ““lubricar el engranaje
econdmico’’, una limitacion tan rapi-
da y drastica de la cantidad de dine-
ro como la ilustrada en la seccién an-
terior seguramente terminaria dificul-
tando el movimiento del ensamblaje
econémico.

Las subsecciones siguientes ofre-
cen algunas reflexiones tedricas en
las que descansan el andlisis coyuntu-
ral de este capitulo y algunos desa-
rrollos de otros, especialmente el de
finanzas publicas.



a. El efecto de los saldos reales

La apertura del bache monetario
originado en el desbalance del movi-
miento corriente del sector externo
puede hacer pensar inmediatamente
que otros sectores deban cubrir, con
la financiacion de su déficit, aquella
brecha monetaria. Sin embargo, e/
proceso no es tan simple y directo.
En primer lugar, asi como la destruc-
cién de una porcidn significativa del
dinero —en este caso, mas de un
quinto de la base existente al finali-
zar el afio anterior— corresponde a
una situacién deficitaria en las cuen-
tas corrientes del sector externo, o
sea a la reduccion de los ingresos ne-
tos de una parte destacada de la acti-
vidad econdmica, asi también se pro-
ducirédn algunos efectos negativos so-
bre la demanda transaccional de di-
nero. En segundo lugar, referirse ex-
clusivamente a los procesos de des-
truccion o ampliacién de la oferta
monetaria y basar en ellos el peso de
la argumentaciéon que defienda una
politica de ensanchamiento o de li-
mitacion de la cantidad de dinero po-
dria desembocar en nuevos razona-
mientos mecanicistas sobre la oferta
monetaria. Un ejemplo de este tipo
de razonamientos mecanicistas suge-
riria que una ampliacion o una re-
duccion de la cantidad de dinero se
manifestaria inmediata y directamen-
te sobre las decisiones de gasto de los
agentes econdémicos. Ahora bien, lo
que en esta seccion se quiere recor-
dar es que si como se ha sefalado en
el ejemplo anterior, las variaciones en
el stock monetario podrian manifes-
tarse finalmente en el gasto, el proce-
so completo exigiria la mediacion de
los cambios en el tamafio y la com-
posicion de los portafolios de los
agentes econdmicos.
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En realidad, una situacion defici-
taria como la surgida en las transac-
ciones externas de bienes y servicios
provocaria una succién de la riqueza,
una limitacién en las tenencias de ac-
tivos financieros de los agentes eco-
némicos. Esta restriccion de los sal-
dos de los activos financieros, en la
medida en la que forman parte de la
riqueza, ejerceria una influencia de-
presiva sobre el nivel de gasto. En
otras palabras, el impacto negativo
sobre el gasto agregado originado en
el déficit externo no se explicaria
simplemente por un descenso en el
stock monetario sino por la altera-
cion de la riqueza financiera en po-
der de las unidades econémicas. El
desequilibrio inducido por la merma
de los activos financieros netos apa-
receria como una discrepancia entre
el portafolio deseado vy el resultante
de los sucesos en el sector externo.

Andlogamente, un superavit secto-
rial —en el ambito externo, por ejem-
plo— redundaria en un incremento
de los activos financieros en los por-
tafolios de los agentes econémicos
originando consecuencias tonifican-
tes sobre el gasto. Nuevamente, no se
trataria s6lo de un acrecentamiento
de la disposicion de dinero sino de

una extension de la riqueza financie-
ra de los demandantes potenciales.
Dentro de este contexto el déficit gu-
bernamental tendria como conse-
cuencia una elevacion de los activos
financieros netos de la comunidad,
independientemente de |la modalidad
de financiacién. Asi, un déficit del
gobierno financiado con titulos de
deuda publica ofrecidos al plblico
terminaria incrementando los activos
financieros netos de la comunidad
una vez el gobierno hubiera gastado
los recursos percibidos en el mercado
de capitales; el publico recuperaria
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su disposicion inicial de riqueza en
forma monetaria, y ademds tendria

2 it 3 dentro de sus activos la deuda guber-
= (el namental.
=S e N Por otro camino, el de la financia-
= o o cion del déficit con recursos de emi-
sion, el resultado seria también el de
= = > aumentar los activos financieros ne-
= e tos de los agentes econdémicos. La
nueva emision al convertirse en parte
e § § 8 de la riqueza privada desencadenaria
288 8 S o fuerzas reanimadoras del gasto. Es lo
2 8 ¢ R que algunas vertientes tedricas han
Illamado el ““efecto de los saldos rea-
a © N =) les’; a pesar de la nocibn mecanica
:—: § E 2 g 8 de los manuales que sugiere que
P-4 = “cuando la gente tiene mas dinero
bs . del que necesita, lo gasta’, el con-
g § .'E' % ?_o § cepto defendido por sus exponentes
= 88 g N o mas destacados —como Patinkin— su-
o B 2 & ¥ X giere que el efecto de los saldos rea-
= les operaria cuando la emision de di-
o5 a MmN o nero para saldar el déficit guberna-
g > EE 2@ @ = mental, integrada en los portafolios
= o < . de los agentes econdmicos, como
R |- e @ o parte de la riqueza privada, constitu-
Ll 898 © & Ry ya un mévil adicional para la amplia-
ol 22 8 & N cion de la demanda.
(72} N (3] [(=]
Q
8 < © <« o b. Un catdlogo de alternativas para la
s g' £ Q 8 = financiacion del déficit gubernamen-
8 = tal.
el S @ - . . .
-8 R & La emision destinada a financiar
§ E SR =2 gubernamental, y en Gltimas, a forta-
IS i § lecer la riqueza privada y el gasto
= tendria algunos caminos alternati-
© 2 vos?. El primero seria el del crédito
) ',eg - d!recto del Emisor al gobierno me-
3 2 2 T%‘ diante la apertura y utilizacién de cu-
'2 § 5.§ § pos en favor de la Tesoreria, cuyas
5 858 ¢
= © O=s g 2 Esta seccion estd basada en, Council of Eco-
. 2K - s nomic Advisers, ‘‘Financing a Federal Déficit"”
e A . en Smith Warren y Teigen, Ronald, Readings

in Money, national income and stabilization
policy. Edicién de 1965.
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manifestaciones se irian registrando
en la base monetaria. El segundo
consistiria en la adquisicion por par-
te del Banco de la Republica de titu-
los de deuda emitidos por el gobier-
no como los proyectados Titulos de
Ahorro Nacional—. Una via mas,
seria la de disponer que los bancos a-
brieran depésitos en favor de la Teso-
reria al adquirir como inversién los
Titulos de Ahorro emitidos por el
Gobierno. Esta opcion requiere algu-
nas reflexiones adicionales ya que sus
efectos diferiran de acuerdo con el
impacto que sufran las reservas ban-
carias: en primer lugar, si los depési-
tos abiertos a la Tesoreria en los ban-
cos como mecanismo de adquisicion
de la deuda gubernamental son sus-
tentados con unas reservas bancarias
adicionales, ofrecidas por el Banco
Central y equivalentes a la magnitud
del déficit, el resultado fiscal seria
semejante a si el Emisor adquiriera
directamente la deuda del Estado.

En segundo lugar, y aqui no se ti-
pificaria un caso de emision, los
bancos podrian adquirir los Titulos
sin afectar sus niveles de reservas si
para arbitrar los recursos exigidos
para la compra de la deuda publica
disminuyen sus inversiones volunta-
rias en favor del pablico no banca-
rio®> o se les permite ensanchar sus
inversiones del encaje. Otra posibili-
dad teérica seria la de que los bancos
destinaran su recuperacion de carte-
ra y limitaran sus créditos al sector

3 Al vender al publico una parte de sus activos

financieros igual a la medida del déficit de los
bancos reunirian los recursos indispensables

para la compra de la deuda gubernamental;

ahora bien, una vez el gobierno gastara esos
mismos recursos, el pablico recuperaria el
nivel de saldos monetarios disponibles inicial-

mente, pero su portafolio de activos financie-

ros terminaria enriquecido por un incremento
neto equivalente al tamafo del déficit.
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privado para incorporar dentro de
sus activos rentables la deuda del go-
bierno*. En las dos ultimas posibili-
dades citadas, una vez la Tesoreria
gastara los recursos recogidos en el
sistema bancario, el publico dispon-
dria de los mismos niveles de dinero
pero tendria a su favor nuevos acti-
vos financieros en una suma equiva-
lente a la de la financiacion del dé-
ficit.

El cuadro de posibilidades teéri-
cas que se acaba de dibujar debe so-
meterse a los criterios de viabilidad y
de oportunidad en la economia co-
lombiana. Las alternativas descritas,
que dejaban intactas las reservas ban-
carias, son practicamente irrealiza-
bles no sé6lo por la inferioridad in-
comparable de las inversiones ban-
carias en relaciéon con el déficit gu-
bernamental sino por las dificultades
institucionales que encontraria la
puesta en marcha de tales alternati-
vas.

La apertura y utilizacion de nue-
vos cupos en el Banco de la Republi-
ca en favor de la Tesoreria tendria
tanto un efecto fiscal como un efec-
to monetario. E| efecto fiscal apare-
ceria como resultado de los nuevos
gastos del gobierno, generando moti-
vaciones expansionistas sobre la de-
manda. El efecto monetario se deri-
varia del método primario empleado
para financiar el déficit, promovien-
do nuevas fuerzas expansionistas so-
bre la demanda®.

4 Mediante este procedimiento se reducirian los
pasivos del publico con los bancos, operacion
equivalente a un incremento de los activos ne-
tos.

Aqui se estd aludiendo Gnicamente al incre-

mento de la base monetaria provocado por la
financiacidon del déficit. Tal aumento se tra-
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La eventualidad de convertir al
Banco de la Republica en el Unico
comprador de los Titulos de Ahorro
Nacional, reviviendo una practica rei-
terada en los afios 30 y 40, tendria
unos impactos fiscales y monetarios
similares a los de la opcion de los cu-
pos de crédito en el Emisor pero re-
sultaria mucho mas onerosa para el
fisco.

Una ruta que hasta el momento no
se ha sefialado es la del crédito exter-
no. Independientemente de los esco-
llos interpuestos por la coyuntura in-
ternacional que pueden interrumpir
o disminuir los influjos de capital
externo para la financiacion de pro-
yectos del gobierno, la consecucion
de nuevos ingresos de capital oficial
no sélo vendria en apoyo de los pro-
gramas gubernamentales sino que
contribuiria, de contera, a detener
el descenso de las reservas internacio-
nales.

c. Ladefinicién de una ““mezcla de finan-
ciamiento’’

La seleccion final de una politica
de financiamiento del déficit del Go-
bierno debe atenerse no so6lo a las
posibilidades teodricas o a la viabili-
dad practica sino a las circunstancias
materiales e institucionales que ro-
dean la escogencia de una cierta for-
mula de financiamiento. Las circuns-
tancias materiales se expresan a tra-

duce, en manos del publico, en una amplia-
cion de igual medida de sus activos financieros
netos. La expansion ulterior del crédito ban-
cario y de los depositos correspondientes no
significa una adicion neta a los activos del
sector privado ya que en la magnitud en la
que se incrementan los depdsitos del pablico
también se acrecientan sus deudas con los
bancos.
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vés de las restricciones impuestas por
los demas sectores de la economia a
una eventual expansion del gasto del
gobierno y a las modalidades adopta-
das para su financiacién. El contexto
institucional alude a las limitaciones
de orden politico o normativo que
afectan la eleccion de la ““mezcla de
financiamiento’. A grandes rasgos,
las restricciones materiales que pesan
en la controversia acerca de la am-
pliacion del gasto del gobierno son
dos: en primer lugar, el desbalance
real en el sector externo que ha trai-
do como consecuencia una reducciéon
de los activos financieros netos de la
comunidad. En el campo monetario,
tal alteracion en el portafolio de los
agentes econdémicos se ha manifes-
tado en una limitaciéon drastica del
dinero primario que sélo en el primer
trimestre del afio rebas6 el 20% del
dinero base contabilizado el 31 de di-
ciembre del afio anterior. Una dismi-
nucién tan radical de los activos mo-
netarios bdsicos refuerza los factores
recesivos que han afectado la econo-
mia en los Gltimos afios.

En segundo lugar, el financiamien-
to del desbalance real en el sector go-
bierno ha originado un efecto com-
pensatorio parcial de las secuelas pro-
venientes del sector externo en la
medida en la que se ha constituido
en el principal agente expansionista
del dinero primario. En otras pala-
bras, el financiamiento del déficit del
sector gobierno ha contribuido en
la reparacion de los efectos del défi-
cit externo sobre el portafolio de los
agentes economicos.

Para la financiacion del déficit las
autoridades gubernamentales han
propuesto al Congreso un paquete de
medidas de endeudamiento interno



que incluye los créditos del Banco de
la Republica tanto en la forma de
una ampliacion del cupo ordina-
rio como de apertura de cupos extra-
ordinarios que refuercen la politica
gubernamental de reactivacion. Ade-
mas se ha planteado la emision de los
Titulos de Ahorro Nacional como
mecanismo adicional de financiacion
del déficit. Al culminarse los debates
parlamentarios el legislador acord6
extender la utilizacién del cupo or-
dinario de la Tesoreria en el Banco
de la Republica en $20.000 millones
mas en 1983 y 1984 ; aprobd la aper-
tura del cupo de reactivacion que en
1983 seria de $36.000 millones y en
1984 de $24.000 previa la demostra-
cion del gobierno de no haber perci-
bido ingresos adicionales por concep-
to de la reforma tributaria. Final-
mente, el Congreso restringié al mer-
cado financiero la colocacion de los
titulos de Ahorro Nacional® .

Si a las autorizaciones de endeuda-
miento interno gubernamental otor-
gadas por el Congreso se les suman
los ingresos previstos por concepto
de las utilidades en la compra y venta
de divisas y el endeudamiento exter-
no, se completarian los principales
rubros de financiacion del déficit del
gobierno en 1983. Desde el punto de
vista de la conformacion de la base
monetaria los recursos originados en
el crédito del Banco de la Republica
y en las utilidades en la compra y
venta de divisas constituyen un
ejemplo de emisién pura en favor del
gobierno. Este proceso de creacion
primaria favorable al gobierno ha es-

5 sin embargo, el gobierno podria utilizar pro-
porcionalmente el cupo de los $24.000 millo-
nes considerando los incrementos reales de in-
gresos proporcionados por la Reforma Tribu-
taria.

MONEDA Y CREDITO

tado identificado en los Gltimos afios
con el traspaso al gobierno central de
las utilidades realizadas por el Emisor
en el trdmite de compra y venta de
divisas; complementariamente, el
crédito externo ha satisfecho los re-
querimientos adicionales del Gobier-
no. La variacién principal se encuen-
tra entonces en el orden interno, ya
que si bien es cierto que desde finales
de 1981 el crédito neto a la Tesore-
ria abandoné el papel contraccionis-
ta de los ultimos periodos y desde
finales del afio anterior el rubro de
los préstamos efectivos ha venido o-
freciendo cifras que ya han arribado
a los $15.000 millones, los créditos
por venir a través de la ampliacién
del cupo ordinario y la autorizacion
del extraordinario acrecentaran la su-
ma del crédito a la Tesoreria a unos
niveles que no tienen precedentes
cercanos. En otros términos, al mis-
mo tiempo que el gobierno ha procu-
rado reconocer y limitar la emision
disfrazada que discurre a través de las
entregas a la Tesoreria de las utilida-
des en la compra-venta de divisas, ha
programado una emision mas franca
por la via del crédito directo del Ban-
co de la Repulblica a la Tesoreria.
Reiterando la funcion cumplida en
décadas anteriores, principalmente
en los afios treinta y cuarenta, el
Banco de la Republica reaparece
como una fuente primordial de fi-
nanciacion del déficit y como pivote
financiero de la politica de reactiva-
cion. De aqui el que no soélo se
esté operando un cambio cuantitati-
vo sino una modificacion cualitativa
en la financiacion del déficit.

La emision de los Titulos de Aho-
rro Nacional también configura un
cambio cualitativo ademas de la va-
riacibn simplemente cuantitativa. Se
trata de acudir al crédito del publico
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de una manera y en una magnitud
que carece de precedentes similares.
Si a los nuevos papeles financieros se
les caracteriza por un término de
vencimiento por lo menos de un afio
con el respaldo de un fondo de inter-
vencion del Banco de la Republica,
no solo se evitaria la eventualidad de
que se asimilaran a unos simples pa-
garés de Tesoreria en manos del pu-
blico sino que serian un vehiculo pa-
ra la realizaciobn de operaciones de
mercado abierto. Si bien los benefi-
cios iniciales de los TAN se refleja-
rian inicialmente en una mayor pro-
vision de liquidez para la Tesoreria,
con la adecuada flexibilidad de su re-
glamentacion aquellos papeles po-
drian convertirse en un /instrumento
de la politica monetaria futura. De
contera, los TAN provocarian alte-
raciones cualitativas importantes, y
nuevamente, sin precedentes, en el
mercado financiero. Constituirian un
aliciente del mercado de capitales
ambicionado continuamente en la Gl-
tima década; con un periodo de ma-
duracion superior al de la mayoria de
los valores financieros actuales y con
una tasa de interés que inicialmente
podria calificarse como relativamen-
te baja, la “prima de seguridad’’ que
los revestiria garantizaria su admi-
sion en el mercado.

El gasto gubernamental financiado
con los nuevos cupos v las utilidades
en la compra y venta de divisas se
manifestara, en el campo monetario,
en dos etapas distintas: la primera se
advertird en un estimulo expansio-
nista de la base monetaria lo cual en
términos del portafolio de los agen-
tes econdmicos significa un aumento
neto de sus activos financieros. La
ampliacion crediticia posterior deri-
vada del crecimiento de la base re-
dundara en un nuevo ensanchamien-
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to de los depésitos del publico en los
bancos. Sin embargo, en esta segunda
etapa, a diferencia de la primera, los
nuevos depodsitos del publico en el
sistema bancario no representan una
magnitud superior de sus activos ne-
tos ya que representan la contrapar-
tida del incremento del crédito ban-
cario.

Otra cosa ocurre con el gasto
publico financiado con la emision de
Titulos de deuda. A diferencia del
caso anterior en el cual ademas del
efecto fiscal expansionista provocado
por el gasto se producia un nuevo
efecto expansionista de cardacter mo-
netario, en el caso de la deuda, el
efecto fiscal expansionista del gasto
no estd reforzado por un impacto ex-
pansionista adicional de caracter mo-
netario. Al contrario, en el proceso
de la venta de los titulos al publico
se induciria un efecto contraccionis-
ta —al guardar sus depositos en el
Banco de la RepuUblica— que Gnica-
mente se desvaneceria en la medida
en la que se ejecutara el gasto del go-
bierno. Finalmente, una vez reali-
zado el gasto, aunque el piblico ha-
bria recuperado sus activos moneta-
rios iniciales, también habria supera-
do sus tenencias de activos financie-
ros, en la medida en la que el gobier-
no hubiese cubierto una porcién de
su déficit con la emision de deuda.

En definitiva, la seleccion de una
“mezcla de financiamiento’’ dentro
de las restricciones materiales e ins-
titucionales vigentes, tiene como ca-
racteristica comun el hecho de mejo-
rar la posicion de activos financieros
netos del publico, cuyo “‘efecto de ri-
queza’’ se manifestara finalmente co-
mo un nuevo aliciente de la deman-
da.



d. Variaciones finales en torno a ia fi-
nanciacion del déficit del gobierno y
sus “implicaciones’’ en la composi-
cién de los activos financieros.

En las prdginas anteriores se ha
aludido al influjo restrictivo del défi-
cit del sector externo en cuenta co-
rriente sobre la disposicién de acti-
vos financieros de los agentes econ6-
micos. Asi mismo, se ha destacado la
capacidad compensatoria de la finan-
ciacion del déficit del gobierno en la
recuperacion de los saldos de la ri-
qgueza financiera en los balances de
las unidades econémicas. En pocas
palabras, los cambios ocurridos en el
ambito real —en el comportamiento
de los ingresos y egresos tanto del
sector externo como del sector go-
bierno— se manifiestan finalmente en
el tamaifo y la composicién de la ri-
queza financiera. Una aproximacion
a la magnitud de la influencia nega-
tiva de las cuentas corrientes del sec-
tor externo sobre la disposicion de
activos financieros, es la ofrecida por
los indicadores estadisticos emplea-
dos corrientemente para medir la
cantidad de dinero y las existencias
de activos de muy alta liquidez; la re-
ducciéon de la base monetaria en un
20% durante los tres primeros meses
del afio es la demostracion mas niti-
da del impacto de las transacciones
corrientes del sector externo. A su
vez, la financiacion del déficit gu-
bernamental ha cumplido, pero sélo
parcialmente, una funciéon compen-
satoria.

Las virtudes reanimadoras del gas-
to publico pueden extenderse en el
terreno cedido por las operaciones
reales con el exterior. El influjo di-
recto del gasto en las transacciones
de bienes y servicios y los impactos
generados por la ‘“‘mezcla de finan-
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ciamiento” del déficit abren la pers-
pectiva de una recuperacion de la
demanda interna. Existen, sin embar-
go, algunas inquietudes sobre posi-
bles “desvios’’ de los efectos desea-
dos del gasto publico. En efecto, el
deterioro experimentado por la ba-
lanza corriente externa acompafnado
de una compensacion minima ha re-
ducido el inventario de reservas inter-
nacionales del pais hasta el punto de
que han aflorado expectativas de una
devaluacion muy superior a la de los
Gltimos afos, y probablemente, de
una devaluacion subita sin preceden-
tes en los cuatro lustros anteriores.
Esta situacion an6mala se habria a-
gravado con motivo de los descala-
bros cambiarios de las economias ve-
cinas. En tales circunstancias, el com-
portamiento ‘‘normal’’ de los agentes
econdmicos afectados también por la
inseguridad financiera desatada en el
afio anterior y la reduccion de las o-
portunidades de inversion domésticas
se habria alterado de manera que
existiria una preferencia manifiesta
por los activos financieros represen-
tativos de moneda extranjera; asi,
una mayor disposicion de activos fi-
nancieros netos propiciada por el
gasto publico estaria seguida por una
conversion de los valores en moneda
nacional —por otros-— denominados
en moneda extranjera. La sustitucion
tendria, en general, dos caminos: el
primero, consistiria en reducir las o-
bligaciones en moneda extranjera,
mejorando la posicion de activos ne-
tos, y el sequndo, se manifestaria en
la adquisicion de titulos representa-
tivos de moneda extranjera o de in-
ventarios denominados en dicha mo-
neda.

El cambio en las preferencias de los
agentes econdmicos se traduciria en
una recomposicion deseada del por-
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tafolio. Por ese motivo, una mayor
tenencia de activos originada en el
gasto publico podria eventualmente
desembocar en una reduccién mas
rapida de las reservas internacionales:
aunque habria que insistir —tal como
se deduce de la argumentacion ante-
rior— en que no se puede identificar
en el gasto publico movil de aquella
recomposicion de la riqueza financie-
ra. Por el contrario, el aumento en el
gasto, al traer consigo la reactivacion
econ6mica, mejoraria las oportunida-
des domésticas de inversion y la con-
fianza en el sector financiero y con
ello eliminaria una de las causas de
dicha recomposicién. Sin embargo,
esto no quiere decir que en la politi-
ca de gasto se omita la cautela reco-
mendable. La ‘“mezcla de financia-
miento’’ finalmente escogida, no
puede pretermitir la consideracion
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de las nuevas circunstancias. Por ello,
el andlisis de Coyuntura Econdémica
ha insistido en la utilizacién del cré-
dito externo gubernamental como
una de las alternativas de financia-
miento del gobierno cuyo efecto no
s6lo se manifestaria en un sustento
adicional de las reservas, sino que,
de paso, contribuiria a abatir las ex-
pectativas de devaluacion. La ‘““mez-
cla de financiamiento’’ se completa-
ria con recursos de crédito del Banco
de la Republica —en vista del efecto
monetario provocado por el déficit
externo real— y con la colocacion en
el mercado financiero de los Titulos
de Ahorro Nacional. Esta Gltima po-
sibilidad, aunque podria crear algu-
nas resistencias para la baja de la tasa
de interés, tendria las ventajas que
ya fueron enunciadas en el texto.



Politica Social

FUERZA DE TRABAJO Y EMPLEO

1. Introduccion

El anélisis de los factores determi-
nantes del nivel de empleo de una
economia, es decir el resultado de la
confrontacion de la oferta y deman-
da de trabajo, ha constituido un te-
ma crucial de discusién para los eco-
nomistas de todos los tiempos.

Desde los clasicos, a mediados del
siglo XIX —que fundamentaron su
analisis en la interaccion entre el tra-
bajo, el capital y la tierra, y el papel
que juega la tasa de salarios en la de-
terminaciéon de volumen de pobla-
cion, el cual, a su vez, determina la
oferta de trabajo —hasta las teorf{as
mas recientes de los mercados de tra-
bajo segmentados— que tratan de ex-
plicar los determinantes de los dife-
renciales salariales entre trabajadores
con el mismo nivel de educacién y
experiencia (capital humano) ubica-
dos en sectores de actividad diferen-
tes --el problema del nivel de empleo
y de los factores econébmicos y no
econdémicos que lo determinan siem-
pre ha sido objetivo de anélisis en los
circulos académicos. Sobresalen en

ese debate con sus respectivas deriva-
ciones y limitaciones los neoclasicos
para los cuales el nivel de empleo de
equilibrio se encuentra determinado
por los precios relativos del capital y
del trabajo; Keynes, para quien en el
corto plazo el volumen de empleo es
una resultante del nivel de la deman-
da agregada; Lewis, quien examina el
problema en economias duales con
oferta ilimitada de mano de obra; los
estructuralistas cepalinos, para
quienes el problema del empleo en
paises periféricos como los de Amé-
rica Latina tiene sus raices en el ca-
racter dependiente del proceso de
acumulacién capitalista que ha teni-
do lugar en ellos y en limitantes de
tipo estructural como la concentra-
da distribucion del ingreso y la rique-
za; y quienes formulan relaciones
empirico-teéricas como la Curva de
Phillips, que en su expresion mas
simple plantea una relacion funcio-
nal negativa entre la tasa de creci-
miento de los salarios y el nivel de
desempleo.

En Colombia, la preocupacion
por el debate académico e institucio-
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nal del problema del empleo es rela-
tivamente reciente; se remonta a
fines de la década del sesenta y prin-
cipios de la del 70. En efecto, fue so-
lamente en 1968 cuando se publico
el estudio pionero en este campo
efectuado por el CEDE de la Univer-
sidad de los Andes y titulado ““Em-
pleo y Desempleo en Colombia’"*. Al
poco tiempo se conoci6 el primer do-
cumento oficial sobre el problema
del empleo en el pais, elaborado por
el Departamento Nacional de Planea-
cion, en el cual se realizaba un diag-
noéstico global y se formulaban reco-
mendaciones de politica?.

Luego, en 1970, a solicitud de la
administracion Lleras Restrepo, la
Organizaciéon Internacional del Tra-
bajo produjo el informe conocido
con el titulo ““Hacia el Pleno Em-
pleo’”®, el cual condensaba un diag-
noéstico de las principales tendencias
de la economia colombiana, apunta-
ba a la identificacion de las principa-
les causas estructurales que origina-
ban el desempleo creciente en la épo-
ca y sugeria un programa de accion
para combatirlo. Desde el punto de
vista institucional, el empleo se con-
virtié en un objetivo explicito en las
estrategias de desarrollo de los distin-
tos gobiernos que sucedieron al dei
doctor Carlos Lleras Restrepo. Desde
el angulo académico, el creciente in-
terés por el problema se tradujo en la
publicacion de diferentes estudios re-

CEDE, Universidad de los Andes, Empleo y
desempleo en Colombija, editado por Miguel
Urrutia, Bogota, 1968. Desde luego el CEDE
habia iniciado la realizacién de encuestas ur-
banas periddicas de empleo y desempleo en
1963.

Departamento Nacional de Planeacién, E/
empleo en Colombia, Diagndstico y recomen-
daciones de Polr'tica. Bogotd, 1969.

OIT, Hacia el pleno empleo. Biblioteca Banco
Popular, Bogota, 1970.
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feridos a aspectos especificos del
comportamiento del mercado de tra-
bajo, de los determinantes de la
participacion en dicho mercado y las
relaciones entre el empleo y la pobre-
za y la educacion y el empleo. En
materia de informacion peribédica se
ha mantenido el sistema de encuestas
de hogares por medio del cual el De-
partamento Administrativo Nacional
de Estadistica suministra datos sobre
la evolucion trimestral del empleo en
las principales ciudades del pais.
Todo esto ha contribuido a obtener
un mejor conocimiento de la econo-
mia del trabajo en Colombia y de las
caracteristicas y origenes del desem-
pleo, lo cual, en principio, deberia
facilitar a los organismos pertinentes
la estructuracion de politicas con
grado cada vez mayor de especifici-
dad.

Al finalizar la década del 60 el
pais registraba un conjunto de para-
metros estructurales de tipo demo-
grafico y social cuya evolucion en el
tiempo, contrastada con las previsio-
nes sobre crecimientos de los distin-
tos sectores economicos, sefialaba
una tendencia casi ‘“‘catastrofica’” en
materia de empleo para la década del
70. En efecto, en el periodo 1965-
1970, la tasa de crecimiento de la
poblacion se estimaba en 3.2% anual
y el aumento de la poblacién adulta
activa en 3.6 % por afio*. Al mismo
tiempo, durante el periodo en refe-
rencia, la econom{a crecié a un ritmo
levemente superior al 5% anual lo
cual se tradujo en un incremento del
empleo entre 2 y 2.5% anual, en con-
traste con la aceleracion del creci-
miento de la fuerza de trabajo’.

4 OIT, Hacia... op. cit.,, Cuadro No. 4, pag. 35.

5 Ibidem, p. 35.



Sin embargo, en el transcurso de la
década se cristalizaron una serie de
cambios importantes en la estructura
socioecondmica del pais®, entre los
cuales, el mas sobresaliente se refiere
a la abrupta caida en la tasa de
fecundidad que pas6 de 7 hijos por
mujer a principios de los afios setenta
a 3.6—3.4 a finales de la década.
Como se verd mas adelante, este he-
cho tuvo repercusiones importantes
sobre la estructura de edades de la
poblacién y el ritmo de crecimiento
de la poblacion econémicamente ac-
tiva que, junto con la evolucion
global de la economia vy el esfuerzo
realizado por el Estado en materia de
desarrollo social, evitaron que el des-
empleo abierto llegara al nivel que se
esperaba para 1980.

2. La informacion disponible

Los Censos de Poblacién y las En-
cuestas de Hogares, en especial las ya
mencionadas del DANE, son las
principales fuentes de informacion
sobre empleo y desempleo en Colom-
bia. Las limitaciones mas importan-
tes de dichas fuentes de informacion
son las siguientes: primero, su cober-
tura de las areas rurales es incomple-
ta y escasamente confiable; sequndo,
la comparacion intertemporal se di-
ficulta por cambios de definicion y
muestreo, lo mismo que por la cali-
dad de los pardmetros implicitos ele-
gidos para expandir al universo o ex-
trapolar en el tiempo; tercero, se ob-
serva una tendencia a subestimar el
real volumen de la fuerza de trabajo.
Lo ultimo se debe a que, de una par-
te, se ignora la presencia -de nifios en
el mercado laboral” y de otra, el pe-

Véase J. Vivas et. al., Evolucién del desarrollo
social en Colombia en la década del 70. FE-
DESARROLLO, 1982.
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riodo de referencia usual (la semana
anterior a la encuesta) es demasiado
corto y las numerosas personas que
traban de modo ocasional y no consi-
deran el trabajo como actividad
basica o devengan por él ingreso
marginal, son clasificados por fuera
de la PEAS,

3. Poblacién econémicamente activa
y tasas de participacion

Con las salvedades anotadas arriba,
y utilizando la informacién mas ac-
tualizada y mads rigurosamente elabo-
rada’, se observa que la fuerza de
trabajo crecié al 2.6% anual prome-
dio durante la década —mas rapida-
mente que la poblacion— pero la tasa
de participacion global disminuy6 le-
vemente, de 43.9 a 42.0 para el agre-
gado de hombres y mujeres!®. Esa
aparente paradoja se debe al juego
encontrado de varios factores. En-
primer lugar, con el vertical descenso
en la fecundidad una proporcion
mayor de los habitantes se concentr6
en las edades primarias de trabajo
(15-64). En segundo lugar, a pesar de
la creciente presencia de la mujer ur-
bana en el mercado laboral y la
migracion rural-urbana que contribu-

Un estudio sobre Bogota encontré sin embar-
go que ésta equivaldria al 50/0 de la Pobla-
cién Econémicamente Activa —PEA— repor-
tada por el DANE. Véase Ministerio del Tra-
bajo, Censo del Nifio Trabajador, Resultados
Preliminares, Informe del Equipo Basico, Bo-
gotd, 1980 (Mimeo).

Otra investigacion, sobre las cuatro ciudades
principales, hall6 cdmo estos ‘‘sesgos” ex-
cluian entre un 10 y un 200/0 de los trabaja-
dores efectivos. Véase, Nohora Rey de Maru-
landa, y U. Ayala, Empleo y Pobreza, Bogota,
CEDE, 1978, Tomo |, Parte | (Mimeo).

SENA. Sistema de Planeacion de Recursos
Humanos, Bogota, 1982.

10 ver Cuadros VII-1y VII-2.
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CUADRO VII-1

POBLACION ECONOMICAMENTE ACTIVA Y TASAS GENERALES
DE PARTICIPACION POR SEXO
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1973 — 1980*

Hombres Mujeres Total
Ao Poblacién TGP Poblacion TGP Poblacion TGP
(Miles) % (Miles) % (Miles) %
1973 5.062 67.4 1.853 225 6.916 439
1974 5.175 66.3 1.888 22.1 7.063 43.2
1975 5.304 65.5 1.930 21.8 7.233 42.7
1976 5.452 65.0 1.972 21.6 7.424 42.4
1977 5.596 64.5 2.015 21.4 7.611 421
1978 5.756 64.1 2.065 21.3 7.820 41.9
1979 5.910 64.0 2.112 21.2 8.023 41.8
1980 7.073 64.0 2.164 21.1 8.237 41.8
* TGP _PEA

Pob 10 y mas afios.

Fuente: SENA. Sistema de Planeacién de Recursos Humanos, Bogotd, 1982, pp. 126.

CUADRO VII-2
PEA Y TASAS ESPECIFICAS DE PARTICIPACION
1973 — 1985
Grupos de 1973 1985
10 edad PEA PEAm PEA PEAmM
10— 14 377 11.6 243 7.2
15 —19 1.067 40.6 864 25.9
20 - 24 1.131 57.0 1.272 38.5
25-29 905 59.8 1.663 59.1
30— 34 731 59.5 1.336 62.1
35-39 656 57.3 950 58.8
40 — 44 553 57.3 733 58.4
45 — 49 435 56.0 627 56.4
50 — 54 361 53.9 540 55.5
55 — 59 228 49.2 409 53.7
60 — 64 189 43.4 314 50.6
65 y mas 284 40.2 462 41.4
Total 6.916 439 9.413 425
PEA x =PEAX X = Edad
pobX

Fuente: SENA, Sistema de Planeacién de Recursos Humanos, p. 127.



yeron positivamente a la tasa de par-
ticipacion'!, ésta se redujo global-
mente por el gran aumento que se
presentd en los niveles de escolariza-
cién de la poblacién —sobre todo de
secundaria—. Asi, las tasas especifi-
cas de participaciéon proyectadas a
1985 caen abruptamente para los
grupos de edad 10 a 24 (escolariza-
cion) mientras se elevan levemente
entre los adultos (debido, principal-
mente, a la mayor participaciéon de
la mujer)*2.

Importa destacar ciertos corolarios
de lo dicho acerca de la PEA. En pri-
mer término, la llamada ‘‘raz6n de
dependencia’” —relacion de nifos y
ancianos a trabajadores adultos—
cay6 de 80 a 62 % entre 1973 y
19823, lo cual significa un alivio
social de importancia y la necesidad
de prever un cambio de fondo en las
prioridades de politica (por ejemplo
empleo vs pensiones). En segundo
lugar, la nueva presiéon sobre el mer-
cado de trabajo continlia y continua-
ra siendo notable (2.6 % anual) por lo
menos hasta finalizar la década del
ochenta.

Adicionalmente, si bien la migra-
ciéon internacional (especialmente a
Venezuela y los Estados Unidos) ha
servido en algo como ‘“valvula de es-
cape’’, la migracion rural-urbana tien-
de a concentrarse en los jovenes y las
mujeres en edad de trabajar. Pero,
mas importante quiza, si el sistema
escolar retiene aspirantes en el corto

11 Ecta es menor en el campo (40.30/0 en 1980)

que en la ciudad (45.50/0 en el mismo afio).
12 ver Cuadro VII-2.

13 SENA, op. cit., p. 118.

plazo, también implica un continuo
desplazamiento de la oferta de mano
de obra hacia posiciones mas califi-
cadas. Para mencionar algunas cifras
apenas: los egresados de secundaria o
universidad representaron el 56 % de
los nuevos ingresos al mercado en
1980 y mientras la oferta de profe-
sionales, técnicos y trabajadores ad-
ministrativos se expandié en cerca
del 6% cada afio (1973 - 1982), la de
trabajadores agropecuarios creci6 al
1.4%. la de trabajadores de servicios
al 1.5% vy la de trabajadores de la in-
dustria a menos de 3%'“.

A principios de la década del 70 la
acelerada expansion en la oferta de
brazos hacia temer que el desempleo
abierto alcanzase cada dia niveles
més altos. El informe OIT, por ejem-
plo, proyectaba una tasa de desem-
pleo abierto cercana al 25% para
1980'5. El pronéstico no se cumplio,
en parte debido a que el PIB pasé de
crecer al 5.1% anual promedio du-
rante los sesenta al 6% durante los
setenta!®. De esta suerte se estima
que la demanda de mano de obra du-
rante el periodo aumenté en un
3.1% promedio anual’ frente al in-
dicado 2.6% para la oferta.

El dinamismo ocupacional de la
economia ha sido, sin embargo, dis-
parejo en términos de sectores y sub-
periodos!®. El sector primario rebajé

14 |pidem. Cuadro No. 22, p. 128.
15 OIT, Hacia... op. cit.

16 DNP, Plan de Integraciéon Nacional, Bogotd,

1979 (Vol. 11, p. 331).
17 SENA, op. cit., p. 31.

18 vgase por ejemplo: SENA, op. cit. H. Gomez,
‘‘Perspectivas Ocupacionales’”” en FEDESA-
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su participacion en el empleo total
de 54 %en 1951 a 47%en 1964 y a
31% en 1973. En valores absolutos el
nimero de trabajadores agricolas cre-
ci6 entre 1951 y 1964, aun cuando
el sector generé la cuarta parte de los
nuevos puestos de trabajo; disminu-
y6 en 645.000 (un 7%) entre 1964 y
1973, y en apariencia se estabilizo
desde entonces. La cuota del secun-
dario permaneci6 en la vecindad del
20% hasta 1973 pero aumentoé leve-
mente después de este afio. La in-
dustria manufacturera duplicé su ca-
pacidad ocupacional entre 1951 y
1973, y lo hizo de nuevo entre 1971
y 1978; sus tasas anuales de creci-
miento variaron desde 2.2'% prome-
dio durante los afios cincuenta a
4.5% entre 1964 y 1973, v a casi el
6% entre 1974 y 1978, para decaer
luego, en parte debido a la recesion
econdmica iniciada hacia 1979'°.
El sector terciario gané importancia
relativa equivalente a las pérdidas del
primario; y dentro de él crecié mas
en términos porcentuales —aunque
menos en términos absolutos— pero
el empleo en el ramo de los servi-

RROLLO (ed.) La Economia Colombiana en

la Década de los Ochenta, Bogotd, 1979; A.

Berry y A. Pinell, Small Scale Enterprise in

Colombia o Case Study (borrador), 1979.
19 Se dice en parte por la recesién econdémica
porque hay otros factores que pueden haber
intervenido en la disminucién del volumen de
empleo industria. a) El proceso de revaluacion
del peso y la apertura relativa de las importa-
ciones pueden haber actuado como incentivo
a la compra de tecnologia ahorradora de ma-
no de obra; b) la extension de la subcontrata-
cion como forma de vinculacién de personal
para evitar las cargas prestacionales. De ahf
que valga la pena investigar las nuevas modali-
dades de contratacion en el sector industrial
por cuanto parece ser que muchos empleos
que antes eran contabilizados directamente
por la industria, son ahora generados por el
sector servicio o en la pequefia y mediana em-
presa; c) también puede haber problemas con
la cobertura de la muestra que mide el empleo
industrial.
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cios ‘‘modernos’’ (agua, comunica-
ciones, transporte, finanzas, gobier-
no) que en el de los tradicionales
(“comercio, personales, comunales
y sociales’’). En pocas palabras ain
con la hipertrofia del sector tercia-
rio pareceria ser que Colombia hu-
biera concluido su ‘‘despegue ocu-
pacional’’ (urbanizacion de la mano
de obra) y comenzara a aproximarse
al “patréon normal’’ de desarrollo (ex-
pansion del secundario). No obstan-
te, el proceso de ““‘normalizaciéon’’ in-
dicado ha sido insuficiente para dis-
minuir la cantidad de trabajadores
vinculados al llamado “sector infor-
mal’’ que, segiin un célculo cuidado-
so, pas6 de 2.915.695 en 1977 a
3.175.552 en el 80%°.

En efecto, la informacion dispo-
nible muestra que si bien el peso rela-
tivo del dicho sector “informal’’ o
“no capitalista” disminuyo (de 44.7
a 43.1% en ocho afios) este hecho lo
explica la reducciéon observada en la
agricultura y la mineria, pues dentro
del empleo urbano su participacion
se ha incrementado?'. Por tanto,
queda claro que la agricultura se ha
modernizado bastante, que el comer-
cio institucional, la construcciéon y
hasta los servicios de gobierno apor-
tan un mayor volumen relativo de
empleo y que la gran industria y la
gran mineria han crecido lo suficien-
te para mantener su participacion en
la ocupacion. Pero queda igualmente
claro que el “sector informal’’ sigue
aportando méas de dos de cada cinco
empleos y, sobre todo, que viene des-
plazandose hacia los centros urbanos,

Y SENA, Bases de conceptualizacion del “‘sector
informal’’ y cuantificacion a Nivel Nacional y
Departamental, Bogota, 1982, mimeografiado
p. 17.

21 ver Cuadro VII-3.



CUADRO VII-3

ESTRUCTURA DEL EMPLEO 1977 — 1980

POLITICA SOCIAL

1977 1980
A. Empleo capitalista
Industria (mas de diez trabajadores) 7.0 71y
Comercio regular 10.7 11.3
Servicios personales (profesionales y otros) 3.5 g5
Construccion y servicios modernos 11.8 12.0
Gobierno 54 5.5
Asalariados Agropecuarios 13.4 133
Propietarios no minifundistas 3.1 26
Mineria capitalista 04 04v
Subtotal 55.3 55.7
B. Empleo no capitalista
Industria (menos de diez trabajadores) 8.4 8.4
Comercio de vendedores ambulantes 1.8 2.0
Servicios personales (no capitalistas) 15.4 15.7
Propietarios minifundistas 59 5.7
Trabajadores agricolas de actividad mixta 6.2 5.8
Trabajadores familiares del campo 6.5 6.2
Mineria no capitalista 0.5 05
Subtotal 447 44 3
(Empleo Nacional Agropecuario) (35.1) (33.6)
(Empleo Nacional no Agropecuario) (64.9) (66.4)
Total 100.0 100.0

Fuente: SENA, Bases de Conceptualizacién del “Sector Informal”’ y Cuantificacion a
Nivel Nacional y Departamental, 1982 (mimeo) Cuadros 2 y 4.

particularmente bajo las modalidades
de vendedores ambulantes y trabaja-
dores de los servicios tradicionales.

6. Empleo y desempleo

La existencia de un amplio sector
informal constituye una de las criti-
cas mas justificadas y persistentes a
la medicion convencional del desem-
pleo abierto en las economias en de-
sarrollo. Sin embargo, el hecho de
que las tasas de desocupacion no sélo

no hayan aumentado —como temia
la OIT-- sino que hayan disminuido
a lo largo de los afos setenta y el sec-
tor informal haya perdido participa-
cién en el empleo, asi sea sblo gra-
dualmente, representan un sintoma
innegable de progreso en materia
laboral. De nuevo la situacién dista
de ser satisfactoria, pues trescientos
mil desocupados activos en las ciu-
dades principales y mas de medio
millén en el territorio nacional, plan-
tean sin duda un grave problema
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social y politico. No obstante, el in-
dice de desempleo visible demuestra
una cierta inclinacién al descenso en
el mediano plazo. Con mas exacti-
tud, las encuestas urbanas muestran
dos “ciclos’’ bien marcados: auge
econémico (1970-1973) y receso
(1974-1975) con tasas de desocupa-
cion elevadas (10.9 - 9.5 - 13.5%), vy
nuevo auge (1976 - 1978) nuevo re-
ceso (1979 - 1980) con tasas mas
bajas de desempleo (13.5 - 8.2 -
9.7%). Pero, al finalizar la década la
confrontacién de la oferta contra de-
manda de mano de obra para el con-
junto de la economia mostraba una
tendencia definida hacia la disminu-
cion en el indice de desempleo abier-
to??,

Por dltimo, el examen de la evo-
lucién del desempleo muestra que,
hacia 1978, el desempleo abierto no
afectaba por parejo a los distintos
grupos de poblacién. En efecto, en
ese ano el desempleo abierto registra-
ba, entre otras, las siguientes caracte-
risticas:* Primero; su incidencia era
mayor entre los jovenes menores de
30 afios (10% o mas) que entre los
mayores (menos de 4%). Segundo,
habia sin excepcidon mas cesantes que
aspirantes lo cual, en el caso de los
jovenes, sugiere que ellos se vincula-
ban con facilidad al mercado al con-
cluir sus estudios pero padecian
luego considerable inestabilidad en el
cargo. Tercero, el desempleo femeni-
no superaba porcentualmente al mas-
culino y se concetraba en la franja de
edad entre 15 y 30 afos; en cambio,
la relaciéon cesante-aspirante indicaba
que a las mujeres les era mas dificil
ingresar al mundo del trabajo pero

22 ver Cuadro V114,

23 yer Cuadro No. VII-5y VII-6.
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CUADRO VIi4
TASA DE DESEMPLEO ABIERTO,
1970 — 1980
Y Cuatro
Trimes- ! Total
Afio tre ?\;I:i?::':: Nacional
1) (2)
1970 1 10.9
1971 1 11.8
1972 v 11.2
1973 1 9.5
1974 11 12.7
1975 1 13.5
1976 | 10.0
1977 1 9.8 9.3
1978 1] 8.2 7.6
1979 1 8.5 6.9
1980 | 9.3 6.7

Fuente: Columna (1): 1970-1974, H. Gémez,
“El Desempleo Urbano: Raices Tendencias e
Implicaciones”. Coyuntura Econémica, Vol. |
1975 (Abril) p. 107;1974-1979, DNP, op. cit.,
332; 1980, Coyuntura Econémica.

Columna (2) SENA, op. cit., p. 134.

disfrutaban luego de mayor estabili-
dad. Y Cuarto; los desocupados
tenian en promedio mas educacion
que los ocupados, ain comparando
entre si los menores de 30 afos
(4.2% frente a 3.0 %, y las mujeres
desempleadas tenian mayor califica-
cion formal que los hombres desem-
pleados. Estas cuatro diferenciales
parecen marcarse con el correr del
tiempo?* y revisten el aspecto de la
desocupacion de mas preocupantes
consecuencias en la economia (des-
perdicio del talento joven) y en la
politica (castigo a las clases medias).

. Segun se desprende de la comparacion entre
sucesivas Encuestas de Hogares.



CUADRO ViI-6

TASAS DE DESEMPLEO ESPECIFICAS SEGUN EDAD Y SEXO POR TIPO DE DESOCUPACION
AREA URBANA 1978

Total Hombres Mujeres

Grupos Desem Cesan- Aspi- Desem- Cesan- Aspi- Desem- Cesan Aspi-

edad pleo tes rantes pleo tes rantes pleo tes rantes
12-14 11.6 6.9 4.7 12.8 9.8 3.0 9.7 23 7.4
15-19 16.3 9.1 7.2 16.9 11.8 5.1 15.5 5.5 10.0
20-29 10.6 7.0 3.6 8.9 6.2 2.7 13.0 8.1 49
30-39 33 2.7 0.6 2.6 25 0.1 4.7 3.1 1.6
40 — 49 29 27 0.2 2.8 2.8 0.0 33 26 0.7
50 — 59 3.6 35 0.1 3.4 34 0.0 42 3.7 0.5
60 — 69 3.9 39 0.0 3.9 3.9 0.0 338 38 0.0
Total 7.6 5.2 2.4 6.7 5.2 1.5 9.4 5.3 4.1

Fuente: DNP, Plan de Integracién Nacional 1979-1982, Tomo 2, p. 348.

7. Perspectivas de mediano plazo

Como se indicé en la introduccién
de este capitulo, a principios de la
década del 70 se vislumbraba un ra-
pido crecimiento del desempleo
abierto el cual supuestamente debe-
ria haber llegado a niveles insosteni-
bles hacia 1980. El ritmo de creci-
miento de los pardmetros demogra-
ficos, sociales y econdbmicos apunta-

ban en esa direccion. No obstante,
en el transcurso de la década se regis-
traron y consolidaron cambios
importantes en la estructura socio-
econdmica del pais que, de una u
otra forma, desaceleraron la tasa de
crecimiento del desempleo abierto en
la economia. Mas adn, al finalizar la
década se observaba una tendencia
clara a la disminucién en la tasa de
desempleo abierto.

CUADRO VII-6

DISTRIBUCION POR NIVEL EDUCATIVO DE LA POBLACION ECONOMICAMENTE ACTIVA Y LA
POBLACION DESOCUPADA
AREA URBANA — 1978

Nivel Educacional Ninguna Primaria Secundaria Universitaria Total
Poblacién econdmicamente activa 8.5 50.3 34.0 7.2 100.0
Poblacion desocupada 5.0 454 42.5 71 100.0
Poblacién econémicamente activa menor de

30 afios 4.2 45.3 42.4 8.1 100.0
Poblacién desocupada menor de 30 afios 3.0 41.2 46.9 8.9 100.0
Poblaciéon econdmicamente activa masculina 7.5 52.3 325 7.7 100.0
Poblacion desocupada 5.2 48.7 36.8 9.3 100.0
Poblacion econémicamente activa femenina 103 46 .6 36.8 6.3 100.0
Poblacion desocupada femenina 48 41.2 49.7 43 100.0

Fuente: DNP Plan de Integracién Nacional 1979-1982, Tomo 2, p. 350.
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Sin embargo, desde 1980 la tasa
de desempleo abierto volvio a crecer
y desde marzo de ese mismo afo este
tipo de desempleo se ha mantenido
estable alrededor del 10.5% en las
cuatro principales ciudades del
pais®®. Este hecho plantea una pers-
" pectiva poco halagadora en materia
de empleo para el periodo 1983-
1986. En efecto, para evitar que el
actual nivel de desempleo aumente,
durante este afio y hasta 1986 la
economia tendria que crear en total
alrededor de 715 mil nuevos puestos
de trabajo?®, lo que en las condicio-
nes actuales de su crecimiento consti-
tuye una meta dificil de alcanzar. De
hecho, ademas de las caracteristicas
del desempleo anotadas atras, el es-
fuerzo absoluto que tiene que reali-
zar la economia en la actualidad para
incorporar la fuerza de trabajo adi-
cional es superior al que hubo de rea-
lizar en el periodo 1973-1976, ya
que mientras en ese periodo las adi-
ciones anuales a la fuerza de trabajo
eran del orden de 170.000 personas
en promedio, en la actualidad esas
adiciones son de alrededor de
237.000 personas. Igualmente, si se
tiene en cuenta primero, que la casi
totalidad de las personas pertenecien-
tes al grupo de edad entre los 15 y
64 afios en 1985, ya habian nacido al
iniciarse el descenso de la fecundidad

25 véase, DANE, Boletin Mensual de Estadisti-
ca, No. 381; y DANE Avance Estadistico,
marzo 1983.

20 Esta estimacién se hace con base en las pro-

yecciones de la poblacién econdmicamente

activa (fuerza de trabajo) realizados en el tra-
bajo SENA, Sistema..., op. cit. Cuadro No.

20.
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en el pais y, segundo, el gran incre-
mento de las tasas de escolarizacion
en educacibn media y superior
ocurrido durante la década del 70, lo
que hace esperar una incorporacion
considerables de sus egresados a la
fuerza de trabajo?’, la presion sobre
el mercado de trabajo en términos
absolutos se prolongara con la misma
fuerza por lo menos hasta finales de
la década del ochenta.

De todo lo anterior se deduce que
el problema del empleo volverd a ser
motivo de preocupacion en las esfe-
ras gubernamentales y se convertira
en un elemento a tener en cuenta
permanentemente en el disefio de la
politica econdmica. Evidentemente,
después de 1975 cuando empezé a
ceder la tasa de desempleo abierto en
el pais, a consecuencia, entre otras
cosas, de la bonanza agroexportado-
ra, el nivel de empleo dejo de ser una
preocupacion central en el proceso
de toma de decisiones de la politica
economica. Adicionalmente, dadas
las caracteristicas de la estructura del
desempleo actual, la politica en
materia de empleo tendria que ser
mucho mds selectiva ya que es muy
probable que las politicas de tipo ge-
neral que se aplicaron en la década
del 70, en el momento tengan un
impacto muy limitado.

27 Véase, SENA..., op. cit., p. 121.





