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Introduccidén y Resumen

La situacion economica no se ha
modificado con relacion a las entre-
gas anteriores de Coyuntura Econo-
mica y las perspectivas, a juzgar por
los indicadores disponibles, no pare-
cen sefialar un cambio de la tenden-
cia en el corto plazo. La produccion
industrial, el area sembrada, el area
construida y las exportaciones meno-
res y de servicios no muestran practi-
camenté ningan crecimiento con re-
lacion a los dos afios anteriores. Solo
se observa una evolucion satisfactoria
en petréleo cuya produccion crecera
5% y en el gasto publico que supera
en varios puntos la inflacion. Es in-
cuestionable que la economia se en-
frenta a una situacion de estanca-
miento que se ha prolongado dema-
siado y esta creando fuerzas que tien-
den a perpetuarla. La Encuesta de
Opinion Empresarial de FEDESA-
RROLLO registra en los distintos in-
dicadores un ambiente general de pe-
simismo sobre las posibilidades futu-
ras de expansion de la industria. La
economia colombiana no cuenta en
las circunstancias actuales con meca-
nismos automaticos de recuperacion.

No podra salir del estado actual sin
una accion definida y coordinada del
Estado en varios campos.

No se puede desconocer la actitud
abierta del gobierno para escuchar
opiniones de los distintos grupos de
la poblacion. En varias oportunida-
des ha propiciado estudio sobre topi-
cos controversiales de la politica eco-
noémica. Recientemente auspicid una
serie de reuniones con los gremios a
sabiendas de que existen serias diver-
gencias en relacion con el manejo de
la economia. Al mismo tiempo, sin
embargo, se observa una reticencia
para introducirle modificaciones. So-
lo hasta hace unos meses se ha reco-
nocido que el pais se enfrenta a una
recesion econdmica, y no en forma
muy explicita. Varios mecanismos
han sido sugeridos para reactivar la
produccion. Entre ellos, propiciar
una baja de las tasas de interés apli-
cando controles directos y reducien-
do el déficit fiscal, frenar el contra-
bando mediante la aplicacion de me-
didas administrativas y econdmicas,
detener el proceso progresivo de
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deterioro de la tasa real de cambio, y
evitar la inestabilidad y los cambios
bruscos de las politicas monetaria y
de comercio exterior que le han in-
troducido una gran incertidumbre a
la economia. Hasta el momento nada
de ello se ha puesto en practica.

La tasa anual de inflacion, si bien
ha descendido en los Gltimos meses,
se situard en diciembre alrededor de
la de 1980. Es un resultado insatis-
factorio, si se tienen en cuenta que el
precio de los combustibles se incre-
mentd menos que en afios anteriores
y la inflacion mundial ha venido des-
cendiendo.



Actividad Econdmica

General
Introduccion y resumen

La produccion industrial hasta a-
gosto disminuia 2.8% con relacion
al mismo periodo del afio anterior.
En el presente afio apenas se alcanza-
ra el nivel registrado en 1979. Los
resultados derivados de la encuesta
empresarial de FEDESARROLLO
suministran una informacion valiosa
sobre las causas del estancamiento
industrial. Los empresarios sefalan la
disponibilidad de capital de trabajo y
la demanda efectiva como las princi-
pales causas de la caida de la pro-
duccion. Asimismo sostienen que los
costos financieros constituyen uno
de los factores que mas han contri-
buido a la elevacion de costos. De
otro lado, de los distintos indicado-
res de expectativas se deduce la exis-
tencia de un ambiente general de pe-
simismo que hard muy dificil la re-
cuperacion del sector.

El area agricola, a juzgar por los
diferentes indicadores, ha permaneci-
do constante con relacion a los Glti-
mos dos afios. La productividad se
ha visto favorecida por las buenas
condiciones climaticas. Sin embargo,

la evolucién lenta del conjunto de
fertilizantes y utilizacion de semillas
no permite suponer un crecimiento
superior a 2%. Si a ello se adiciona el
crecimiento en la produccion de café
y ganado, la actividad en conjunto
no mostrara un crecimiento muy di-
ferente al de 1980, el cual, a su tur-
no, fue calificado como insatisfacto-
rio.

Industria manufacturera

El comportamiento de la industria
durante 1981 ha sido marcadamente
irregular. Adn después de descontar
las alteraciones de tipo estacional (el
receso normal de enero, las vacacio-
nes de junio y la mayor actividad re-
lativa del segundo semestre), la pro-
duccioén real muestra una serie de al-
tibajos mensuales y bimensuales que
han defraudado las expectativas de
crecimiento de muchos productores
y han terminado por imponer un gra-
do considerable de pesimismo en el
sector empresarial. Este pesimismo
estd mas que justificado: al prome-
diar los altibajos de la produccion se
vislumbra una tendencia ascendente
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desde agosto del aifio pasado, pero és-
ta es apenas paralela a la tendencia
de largo plazo y agosto fue el punto
mas bajo de la recesion. Esto quiere
decir que la industria se encuentra
muy por debajo de sus posibilidades
de produccion, lo cual se refleja cla-
ramente en las cifras de capacidad u-
tilizada publicadas en la Coyuntura
Economica de octubre.

La produccion acumulada hasta a-
gosto muestra un descenso del 2.8%
con respecto al mismo periodo de
1980 (Cuadro IlI-1). La informacion
disponible en noviembre se ajusta a
las proyecciones de Coyuntura pasa-
da, de tal suerte que no cabe esperar
para este ano ningun crecimiento en
la produccion anual.

Como se destaco en octubre, este
resultado reviste una especial grave-
dad porque se acumulan dos afios de
estancamiento industrial. El costo
que esto significa para el pais es
enorme: con respecto a una situacion
alternativa de crecimiento normal,
moderado, del 5%, el pais ha perdido
en estos dos anos el equivalente al
15% de su produccion industrial a-
nual, es decir, mas o menos el pro-
ducto de cien mil trabajadores en un
afo.

1. Situacion actual y perspectivas

Los indicadores de produccion de
la Encuesta de Opinion Empresarial
registraron crecimiento en septiem-
bre y octubre altimos, pero ello obe-
decidé en gran parte a factores esta-
cionales, es decir, no impiica un cam-
bio positivo en la tendencia prome-
dio de los ultimos meses (Grafica
11-1). Las existencias de productos
terminados muestran, por sexto mes
consecutivo, un predominio de los
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niveles ““demasiado grandes’’, aunque
en octubre parece haber mejorado es-
tacionalmente la situacion'. Por el
porcentaje de empresas afectadas, se
puede concluir que la situacion ac-
tual de existencias es la peor que se
registra para estos meses en los Ulti-
mos tres afios.

La situacion de la demanda, vista a
través de la evaluacion del nivel de
pedidos por atender, es también rela-
tivamente desfavorable. Aunque en
este caso nunca se ha registrado un
balance positivo (esto es, un predo-
minio de las empresas que consideran
altos sus pedidos frente a las que los
consideran bajos) los de los Gltimos
meses son mas negativos de lo nor-
mal. Por otra parte, aunque la expe-
riencia de los dos afios anteriores su-
geria que la situacion podria mejorar
estacionalmente en octubre, ésta, por
el contrario, empeoro.

Por otra parte, las expectativas de
produccion descendieron acentuada-
mente en los Ultimos tres meses, lo
cual indica que el pesimismo se esta
apoderando de la industria ante el es-
caso dinamismo del mercado®. En
octubre de este afno las expectativas
de produccioén eran las mas bajas que
se habian registrado en los 26 meses
que lleva de existencia la Encuesta de
Operacion Empresarial.

Los elementos desfavorables de la
situacion actual, que se reflejan en la
evaluacion de existencias y de pedi-

1 Ver Grafica 11-1. La situacion de existencias

siempre mejora entre septiembre y octubre.

La baja de expectativas en octubre podria
considerarse estacional, ya que también se ob-
servd en los dos afios anteriores. Sin embargo,
el nivel actual del indicador sugiere que en
esta ocasion han incidido factores no esta-
cionales (Grafica I1-1).
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CUADRO 1-2

TENDENCIAS EN PRINCIPALES PROBLEMAS DEL MES
(Porcentaje de Empresas)

Septiem-  Diciem- Mize Junia Septiem-
bre bre bre
1980 1980 1981 1981 1981
Empresas con impedimentos para
desarrollar su actividad producti-
va 58 52 54 Bt 56
Principales impedimentos
a) Capital de trabajo insuficiente 27 23 22 24 25
b) Escasez de materias primas 8 8 9 8 9
¢} Ventas muy bajas 27 25 25 30 28
d} Fallas en equipos 6 4 5 3 6
e} Otros 7 10 10 10 7

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinién Empresarial, Sector Industriaf.

CUADRO I1-3

PRINCIPALES PROBLEMAS DEL MES
{Namero de empresas como porcentaje de la muestra)

Principales impedimentos

: Empresas Capital
Cadigo i con im- i Materias Ventas
Sector Industrial : de tra- ;
cliu pedimen- : primas (demanda)
bajo
: tos
% % % Yo

31 Alimentos y bebidas 55 26 9 18
321 Textiles 76 33 10 50
32-2 Confecciones 46 25 21 4
33 Muebles de madera 53 22 0 28
341 Papel v sus productos 62 15 8 38
34-2 Imprentas y editoriales 33 17 17 0
35 Industrias guimicas 49 29 9 24
36 Minerales no metélicos 60 10 10 10
37 Metalicas basicas 37 11 11 33
38 Metalmecanica 64 25 2 47
Total 56 25 9 28

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinién Empresarial - Sector Industrial, septiembre 1981,



dos y en las expectativas de produc-
cion, se manifiestan también en el
clima de los negocios. Este ha venido
en descenso en los Gltimos tres me-
ses, y en octubre alcanz6 su nivel
mas bajo.

Tomando todos estos indicadores
en conjunto, hay que concluir que
las perspectivas inmediatas de la in-
dustria no son halaguefias. En cuanto
a las causas de esta situacion, siguen
vigentes las apreciaciones consigna-
nadas en nameros anteriores de esta
revista. Los empresarios contintian
denunciando la falta de demanda vy la
insuficiencia de capital de trabajo
como los principales obstaculos al

desarrollo de su actividad productiva
(Cuadro 11-2) y, como fue destacado
en nuestra anterior evaluacion de la
situacion industrial, el problema de
capital de trabajo es mas comun que
el de demanda en las empresas pro-
ductoras de bienes de consumo final
(Cuadro 11-3).

El problema financiero, obvia-
mente, no se refiere G4nicamente a
la disponibilidad de recursos sino
también al costo de obtenerlos. De
acuerdo con los informes empresaria-
les sobre el comportamiento de los
costos de produccién, los financie-
ros son identificados entre las prin-
cipales causas de elevacion de costos

CUADRO 11—-4

TENDENCIAS EN COSTOS DE PRODUCCION
(Numero de empresas como porcentaje de la muestra)

Julio o:::: Enero  Abril  Julio O:::‘
1980 1980 1981 1981 1981 1981
Durante los tltimos tres meses
los costos de produccion
aumentaron 55 60 84 17 77 69
permanecieron aprox.
igual 43 40 16 22 23 30
disminuyeron 1 1 0 0 0 1
Durante el mes hubo incrementos
en los costos de produccion 55 60 84 77 77 69
Principales fuentes de variacion en
los costos
a) Precios de materias primas e in-
sumos 37 32 75 69 66 57
b) Salarios 14 15 59 44 28 26
¢) Tarifas de servicios 5 9 41 40 35 34
d) Costos financieros 18" 29* 52 38 47 46

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinion Empresarial, Sector Industrial.

*
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incluye otros (devoluciones, impuestos, etc.).
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por cerca del 50% de las empresas,
cifra que coloca a este rubro en un
nivel de importancia comparable al
que corresponde a las materias pri-
mas (Cuadro |1-4). Mas adn, en sec-
tores como textiles y confecciones
mads empresas estan siendo afectadas
por mayores costos financieros que
por mayores costos de insumos (Cua-
dro [I-5).

2. Andlisis sectorial
a. Alimentos

La produccion mensual de alimen-
tos estuvo descendiendo continua-
mente desde octubre del afo pasado
hasta mediados de este afio y, no
obstante el importante incremento
que se registro en el mes de julio, el
volumen acumulado hasta agosto era
inferior en 7.9% al del mismo perio-

_do del afio anterior (Cuadro II-1). El
empleo promedio,se elevo en 1.5%,
pero este aumento se origin6 exclu-
sivamente en la trilla de café
(11.3%), lo cual no guarda relacion
con la baja del 35% que se registro
en el volumen de trilla.

La Encuesta de opinién Empre-
sarial detect6 aumentos de produc-
cion en septiembre y octubre. Sin
embargo, los indicadores muestran
que la situacion del sector sigue sien-
do muy poco satisfactoria. En efec-
to, las expectativas de los industriales
y el clima de los negocios, si bien de-
jaron de empeorar en los dos ultimos
meses, todavia se encuentran en un
nivel muy bajo; las existencias de
productos terminados apenas se han
normalizado y el nivel de los pedidos
aun se considera relativamente bajo
en la mayoria de las empresas. El pe-
simismo de los productores resulta
comprensible si se tiene en cuenta

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

que el nivel actual de la produccion
mensual es practicamente igual al
que se tenia hace dos afios (Gréafica
11-2).

El bajo nivel de actividad se mani-
fiesta también en las apreciaciones de
los empresarios sobre su capacidad
productiva excedente. Segin lo indi-
can los resultados del Cuadro 11-6 es
relativamente elevado el porcentaje
de productores que considera mas
que suficiente su capacidad instalada
frente a la demanda actual y a la de-
manda esperada.

Por otra parte, ha tendido a au-
mentar el nimero de empresas afec-
tadas por impedimentos especificos
para desarrollar su actividad produc-
tiva, debido a una mayor incidencia
de la escasez de capital de trabajo: el
porcentaje de empresas afectado por
este problema pas6 del 19% en junio
al 26% en septiembre.

El sector de alimentos se ha desta-
cado en los Gltimos meses por la fre-
cuencia con que las empresas reajus-
tan sus precios de venta. Asi, por e-
jemplo, todos los ingenios azucareros
elevaron los precios en agosto y octu-
bre y el 70% lo hicieron también en
septiembre; no menos de la mitad de
los productores de grasas y aceites re-
gistraron alzas en cada uno de esos
meses, y otro tanto sucedioé con las
fabricas de alimentos concentrados
en septiembre y octubre. Sin embar-
go, este sector se distingue también
por la alta proporciébn de empresas
que declara elevaciones en costos
(Cuadro 11-5). La mayor parte de es-
tos aumentos se originan en las mate-
rias primas, pero un porcentaje cre-
ciente de empresas (el 52% en octu-
bre) los atribuyen a los costos finan-
cieros.
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CUADRO II- b

ORIGEN DEL AUMENTO EN LOS COSTOS DE PRODUCCION
(NGamero de empresas como porcentaje de la muestra)

Principales fuentes de aumento

Ezptl:‘j?: Precios Tarifas
Cg?l'ao Sector Industrial ron au- d:a:‘;:?. Salarios de:;z:vn E ir? ac:‘s:;sr 5

mentos en

mas
costos

31 Alimentos y bebidas 78 70 27 39 52
32—-1 Textiles 64 32 16 32 48
32-2 Confecciones 50 28 8 16 40
33 Muebles de madera 76 81 33 33 52
34—1 Papel y sus productos 73 56 25 31 25
34-2 Imprentas y editoriales 82 64 18 18 36
35 Industrias quimicas 67 55 25 37 47
36 Minerales no metalicos 65 50 30 30 30
37 Metalicas basicas 44 60 30 50 20
38  Metalmecanica 66 57 32 33 49
Total 69 57 26 34 46

Fuente: FEDESARROLLQO. Encuesta de Op

La produccion de textiles, que en
los primeros meses del afio se venia
recuperando del retroceso que expe-
riment6d durante todo el segundo se-
mestre de 1980, volvid a descender a
partir de abril, y ha continuado en
esa tendencia negativa, confirmando
las proyecciones presentadas en Co-
yuntura Econémica de octubre. Has-
ta agosto la produccion acumulada
mostraba un incremento del 5.4%
con respecto a igual periodo de
1980, gracias al repunte del primer
trimestre. Al mismo tiempo, el em-
pleo promedio se redujo en 5.5% lo
cual implica que hubo un crecimien-
to en el producto por trabajador del
orden del 11.5% Este puede ser el
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resultado de la adopcion de nuevas
tecnologias y del despido de perso-
nal sobrante en empresas que se han
visto obligadas a ejercer un control
mas estricto sobre sus costos ante la
imposibilidad de elevar los precios en
las condiciones actuales del mercado
interno y externo®.

Los indicadores cualitativos de la
EOE muestran que la produccién del
sector seguia bajando después de a-
gosto, a pesar de que por estacionali-
dad deberia aumentar. Esto ha pro-
vocado un pesimismo considerable
entre los productores de tal suerte

2 El incremcnto de los precios al por mayor de

los textiles duranie 1981 fue uno de los mas
bajos de toda la industria.



CUADRO 11-6

CAPACIDAD INSTALADA EN COMPARACION CON LA DEMANDA ACTUAL Y ESPERADA

(Balance de las respuestas “mas que suficiente” (+) e “insuficiente” (~))*

1980 1981
Capacidad
Sector Instalada : : - .

cliu con respec- Oct. Nov. Dic. Enero Febr. Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Sept. Oct.

to a la de-

manda

31  Actual 23 23 30 26 28 20 31 26 27 30 21 25 32
esperada 18 20 16 10 11 14 13 21 24 17 18 18 23
321 Actual 33 42 45 52 40 34 41 44 40 52 53 47 38
esperada 0 31 41 37 20 16 20 36 0 48 44 23 29
322  Actual 6 123D 43 21 14 5 17 29 15 32 0 28
esperada 6 20 15 31 18 7 -19 10 8 4 21 0 20
341  Actual 25 29 27 36 30 31 25 43 38 36 46 46 44
esperada 8 22 9 29 20 24 25 36 7 36 38 48 50
342  Actual 40 g 0 0 25 15 18 25 Q 9 15 9 g
esperada 20 9 0 -8 17 15 0 8 27 -9 —7 —~23 0
35  Actual 25 26 21 21 18 23 32 27 38 36 45 39 37
esperada 1 4 15 9 7 1 23 21 31 23 28 21 25
36 Actual 0 0 334 -5 38 13 -6 7 15 19 20 —10 20
esperada | —16 13 17 20 12 0 =13 23 15 14 0 =15  ~ 5
37 Actual 60 67 45 58 50 46 45 36 46 33 54 67 70
esperada 0 33 27 33 X3 31 27 36 38 44 39 44 30
38 Actual 46 50 33 47 45 47 47 54 57 48 61 57 56
esperada 36 36 22 33 30 33 37 40 48 37 43 53 43
Total  Actual 28 28 33 30 31 27 31 32 37 34 39 33 40
esperada 14 18 22 17 17 16 17 22 25 22 27 22 27

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinion Empresariaf, Sector Industrial.
* Diferencia entre el porcentaje de empresas gue considera su capacidad mas que suficiente {+) y las que la consideran insuficiente {—},
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que menos del 10% considera que su
situacion actual es buena, y solo el
20% cree que va a mejorar en los
préximos meses. En consecuencia, el
clima de los negocios ha pasado a ni-
veles negativos sin precedentes (Gra-
fica 11-2). Por otra parte, las existen-
cias de productos terminados han si-
do excesivas durante los ultimos
tres meses, especialmente en el ramo
de fibras e hilados y el nivel de pedi-
dos permanece bajo para la mayoria
de las empresas. Todo ésto, natural-
mente, implica que es muy poco pro-
bable que se produzca una reactiva-
cion del sector en los meses inmedia-
tos: solo el 4% de las empresas pla-
nea aumentar su produccion en los
proximos tres meses, en tanto que el
38% prevé disminuciones.

Las presiones inflacionarias pare-
cen estar cediendo en textiles, a juz-
~gar por el nimero relativamente bajo
de empresas que se han visto afecta-
das por elevacion de costos (64% de
la muestra en octubre Gltimo, fren-
te al 81% en julio y el 86% en abril).
Entre las fuentes de variacion se des-
tacan los costos financieros, cuya
incidencia ha crecido considerable-
mente al afectar al 48% de las em-
presas en octubreyal 26 % en julio.
De otro lado, las materias primas y
los salarios han tenido una incidencia
cada vez menor en los costos.

En el area de impedimentos para
adelantar la actividad productiva la
falta de demanda sigue siendo el
principal problema, y ésta viene a-
fectando a un numero creciente de
empresas (23% en marzo de 1981,
46% en junio y 50% en julio).

c. Metalmecanica

Este constituye, por excelencia, el
sector productor de bienes de capi-
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tal, cuyo comportamiento afecta a
casi todas las demas ramas de la in-
dustria, y por ello merece también
un analisis separado. La produccion
mensual de este sector ha permaneci-
do constante durante todo el aio, es
decir, su desempeio es el que mas se
ajusta a la definicion de estancamien-
to absoluto. Sin embargo, las cifras
de produccion real muestran que hay
diferencias sustanciales de comporta-
miento entre las distintas agrupacio-
nes que la conforman (Cuadro II-1).
Hasta agosto la produccion del aiio
mostraba un aumento en el ramo de
maquinaria, el cual, sin embargo, era
contrarrestado por una considerable
disminucion en otros productos me-
talicos (- 7.2%) y principalmente en
equipos y material de transporte
(- 19.6%).

El empleo, por su parte, disminu-
y6 en todas las ramas, lo cual revela
que la crisis no es exclusiva del sec-
tor automotriz.

Los indicadores de la EOE han ve-
nido mostrando un deterioro conti-
nuo de la situacion del sector en su
conjunto. Con relaciéon al estado de-
tectado a principios del afio, ha ha-
bido un aumento considerable en el
niamero de empresas afectadas por
exceso de inventarios de productos
terminados y debilidad en la deman-
da.Simultaneamente las expectativas
de produccion se colocan al nivel
mas bajo observado hasta la fecha y
el clima de los negocios vuelve a des-
cender al nivel negativo de agosto del
afio pasado (Gréfica 11-4). Estas ten-
dencias negativas de los indicadores,
al presentarse con una tendencia de
la produccion que no ha sido propia-
mente negativa sino constante, reve-
lan un hecho importante que ya ha
sido observado en otros paises: La
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prolongacion de un estado de estan-
camiento en una industria que nor-
malmente deberia estar creciendo,
acaba por llevar a los empresarios a
un grado exagerado de pesimismo el
cual, como cualquier expectativa, no
por ser en parte un fenémeno sicolo6-
gico deja de tener serias repercusio-
nes en el comportamiento real de la
industria.

A esta altura del afio, es posible
conocer con bastante aproximacion
los resultados de la actividad agrope-
cuaria en 1981. Los diversos indica-
dores del ICA, de los gremios y del
Ministerio de Agricultura sobre &rea
sembrada en cultivos diferentes a ca-
fé sefialan, en el mejor de los casos,
gue ésta ha permanecido invariable
con referencia a los dos Ultimos afios.
La productividad, al igual que en
1980, se ha visto favorecida por con-

diciones climaticas favorables, lo cual
permite suponer un crecimiento de
los rendimientos por hectarea equi-
valente a un 2%. De esta manera, el
crecimiento de la produccion no su-
perard el porcentaje de incremento
de la productividad. Si al resultado
anterior, se adiciona el crecimiento
observado en la produccion de café y
ganado debidamente ponderados por
sus respectivas participaciones dentro
del P.1.B. agropecuario, la actividad
en su conjunto mostrara un creci-
miento escasamente superior al del
afio anterior (2.7%).

El balance de la oferta contrapues-
to al de la demanda origina un déficit
en la produccion de alimentos que
necesariamente ha repercutido en
mayores precios.

En materia de comercio exterior,
las exportaciones agropecuarias sin
café se mantuvieron en general esta-

CUADRO {17
PRODUCCION Y EXPORTACIONES DE CAFE
: 1976-:1981 :
, Produccion Importaciones
Sacos de
Ano 60 kilos 2% Sacos de A%

Cafetero de café Anual 60 kilos Anual

verde :
1976/77 9.036 . 5.292 _
1977/78 10.491 16.1 7.558 42.8
1978/79 11.568 10.3 11.431 51.2
1979/80 12.548 85 11.540 0.9
. 1980/81* 13.236 55 9.031 -218

Fuente: Boletin de Economia Cafetera, Division Financieray Divi-
sion de Investigaciones Economicas. Federacion Nacional de Cafete-

105

* 2Preliminar.
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bles con respecto al afio anterior. Al
discriminar por productos se obser-
van disminuciones considerables en
azlcar y algodon. Por su parte, las
importaciones agricolas a septiembre
cayeron en un 33.2% con respecto al
mismo lapso de 1980, sin embargo,
el nivel de las existencias a octubre
permite predecir dificultades para los
primeros meses del ano entrante. De
hecho esta situacion ha comenzado a
generar expectativas hacia el alza de
precios.

1. Cafe

El afio cafetero 1980/81 que ter-
mind en septiembre pasado, marco
una etapa dificil para la economia
del grano. En primer lugar, la Fede-
racion de Cafeteros registr6 una pro-
duccion de 13.2 millones de sacos de
60 kilos cifra inferior a la pronostica-
da a comienzos del afio y que adn
asi, significo un incremento de 5.6%,
con respecto al periodo 1979/80. En
contraste con estos resultados de la
produccion, la situacion a la baja de
los precios internacionales oblig6 a
rebajar la cuota de importacion asig-

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

nada a Colombia en mas de 1 millén
de sacos, dando lugar a una disminu-
cion de 21.8% en el volumen de sa-
cos exportados en comparacion con
el ano cafetero anterior. El Cuadro
I1-7 senala la evolucion de la activi-
dad productiva y exportadora a par-
tir de 1976.

Por otro lado, al estimarse el con-
sumo doméstico en 1.7 millones de
sacos, es evidente que la acumulacion
de inventarios continu6 acentuando-
se hasta el punto de colocarse cerca
de los 8 millones de sacos.

Los precios en el mercado de Nue-
va York durante los cinco primeros
meses del afio arrojaron un promedio
de US$ 1.40 la libra, en el mes de
junio bajaron a US$ 1.25 recuperan-
dose nuevamente hasta llegar en el
mes de octubre a US$ 1.49 la libra.
Al aparecer, de acuerdo con los mer-
cados futuros, la cotizacion alcanza-
da en los ultimos dias US$1.46 se
mantendra por lo menos hasta di-
ciembre. El gobierno en atencién a
la nueva cuota de exportacion y al
comportamiento de los precios inter-
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nacionales, en una palabra a las ex-
pectativas de corto plazo en el mer-
cado del grano aprob6 recientemente
las siguientes medidas en el campo
cafetero: elevé el precio interno a
$10.330 la carga de 125 kilos; ajustd
el reintegro cafetero de 186.5 do6lares
a 201.9 dolares, y subid la retencion
cafetera del 20 al 25%.

La superficie total cosechada en el
afio 1981 es practicamente igual ala
de 1980, es decir, de 3.175 mil hec-
téreas las cuales se distribuyen segin
tipo de cultivo como aparece en el
Cuadro |1-8.

Las cifras del cuadro anterior son
un buen punto de partida para esti-
mar el crecimiento de gran parte de
la actividad agropecuaria (60%-70%).
Es claro que si el area no vario, la
producciéon crecera en la misma me-
dida que la productividad. Puesto
que el consumo de semillas, de abo-
nos y fertilizantes en lo corrido del
afio ha permanecido sin variacion
con respecto al afo anterior, es de
esperarse que los aumentos en pro-
ductividad provengan en su mayoria
de las buenas condiciones climaticas
que afortunadamente se presentaron
en un afio de recesion econdomica.
Entonces, es plausible suponer un in-
cremento de la productividad del or-
den del 2% anual para los cultivos se-
mestrales y permanentes diferentes a
café, con igual resultado sobre la
produccioén.

Como se recordara, en la primera
cosecha del ano los cultivos con no-
torias disminuciones en las siembras
fueron la soya, la cebada, el ajonjoli
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y el algodon. En la segunda, persiste
la situacion a la baja en la produc-
cion de éstos mismos cultivos. Se su-
ma ademas la del arroz. Por el con-
trario, la papa y el sorgo son los cul-
tivos que han mostrado un mayor di-
namismo en el transcurso del afo.

De otro lado, la produccion de los
cultivos permanentes o anuales se en-
cuentra totalmente estancada: taba-
co, cacao, banano, fique, hortalizas,
y frutales. Es mas, cafia de azlcar y
cafla para panela, ha disminuido.

En general el abastecimiento du-
rante este afio ha sido normal pero
sus perspectivas lo son menos. El vo-
lumen de existencias para los culti-
vos de corto plazo en este momento
debe ser equivalente al requerido pa-
ra el consumo de los dos primeros
meses del afio siguiente, fecha para
la cual estd lista la cosecha 81/82. En
este sentido, de acuerdo al Cuadro
11-9 existen suficientes existencias de
algodon, sorgo y trigo; son muy ba-
jas las existencias de soya, pero éstas
se ven suficientemente compensadas
por las importaciones de aceite. El
maiz, la cebada vy el az(car tienen ni-
veles bajos de existencias conforme a
los estimativos de consumo mensual.
Estos indicadores son consistentes
con los resultados de la produccion,
que no permitieron una acumulaciéon
de inventarios en estos productos. En
promedio el nivel de existencias es
bajo para la época del afio.

El comportamiento de los precios
mayoristas de los principales produc-
tos alimenticios esta relacionado con
la evolucion de la produccion. Sola-



CUADRO 11-9

DISPONIBILIDAD DE EXISTENCIAS A OCTUBRE
(Miles de toneladas)

Almacenes
Productos Afios  generales de Idema
deposito
Algodon fibra 1980 42518 -
1981 46.741 —
Algodon semilla 1980 60.199 -
1981 62.479 —
Aceite palma africana 1980 700 272.941!
1981 100 80.415!
Arroz 1980 189.012 3.155
1981 217.536 2.365
Azicar 1980 5.183 —
1981 3.892 -
Cebada 1980 19.921 —
1981 11.197 —
Maiz 1980 97.023 36.072
1981 53.719 13.099
Sorgo 1980 63.490 4577
1981 83.302 18.817
Soya 1980 46.232 1.604
1981 18.504 —
Tabaco 1980 20.634 -
1981 16.446 -
Trigo 1980 159.536 64.419
1981 43.700 63.782

Frascos de aceite de 883 c.

Cc.

Fuente: Idema, OPSA. Unidad de Estadistica.

mente en maiz y frijol cayeron los
precios especialmente a partir del se-
gundo semestre. En los restantes pro-
ductos que enumera el Cuadro 11-10
los precios se incrementaron en la
misma cantidad o por encima del in-
dice de precios al consumidor. Aho-
ra, el alza de los precios en cebada,
arroz y azucar se explica por insufi-
ciente produccion, y en esta ultima
ademas por la caida de los precios in-
ternacionales; en la papa, después de
12 meses de precios bajos, se desin-

centivaron las siembras entrando en
la fase de precios altos a partir del ul-
timo trimestre. Se prevé desde ya di-
ficultades de abastecimiento para el
afo entrante.

El deguello de ganado registrado
por el DANE en el periodo enero-
septiembre alcanz6 un nivel de 1.256
mil cabezas, cifra que significa una
variacion de 9.5% con relacion al
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CUADRO 11—-10

INDICE DE PRECIOS MAYORISTAS PARA ALGUNOS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS*

1980 1981
v I 1 i
Arroz (IR 22) 100 111 113 115
(CICA 4) 100 112 122 125
{CICA 6) 100 111 120 125
(CICA 9) 100 111 117 117
Frijol (Calima) 100 88 89 88
Maiz amarillo duro 100 104 118 106
' Aztcar (refinada) 100 108 111 112
{sulfitada) 100 104 111 126
Harina de maiz 100 103 104 105
Harina de trigo 100 107 106 118
Cebada perlada 100 104 111 129
Papa (pastusa) 100 98 134 152
Café 100 99 99 99
Carne de Res (1a.) 100 102 110 115
Carne de Res (2a,) 100 109 113 124
Carne de Cerdo (1a.) 100 108 109 121
Carne de cerdo (2a.) 100 103 107 119

Fuente: Informacion suministrada por la Unidad de Estadistica de
OPSA, proveniente de Corabastos.

*- {ndice de promedios trimestrales.

mismo periodo de 1980. Continla
preocupando la alta tasa de sacrificio
de hembras (13.4%). Si al deguello
registrado por el DANE para consu-
mo interno, se le suman las exporta-
ciones legales e ilegales y el deguello
clandestino, el resultado es una tasa
de extraccion total muy alta.

Lo anterior no significa que la ga-
naderia esté bien. Por el contrario, es
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muy probable que este fenomen>
sumado a los escasos logros en pro-
ductividad esté afectando negativa-
mente las existencias de ganado, al
crecer mas rapido el consumo que la
renovacion de inventarios. Sobre es-
te puntonadie tiene la verdad, no
existen censos ganaderos y todo de-
pende de los supuestos utilizados por
las distintas estimaciones. Asi, las
Cuentas Nacionales estiman el valor



de la produccién bovina valorando la
extraccion total y la variacion de in-
ventarios. En el célculo de esta ulti-
ma se suponen parametros de natali-
dad, de mortalidad tales que el re-
sultado de las existencias es siempre
creciente; es decir, el cambio de in-
ventarios es superior al consumo.
Adicionalmente como la pondera-
cion monetaria es muy superior en el
sacrificio (ganado mayor de 3 afios
de edad) que en los nacimientos (de
menores de 1 afio), es muy posible
que el aumento de la produccion ga-
nadera se sobreestime. Las caracte-
risticas de las estadisticas del sector
conducen a tener mas cuidado en su
interpretacion. En resumen a partir
de las cifras de deguello del arfio 81 es
posible predecir de por si un buen
crecimiento del subsector ganadero,

CUADRO |

no obstante la ganaderia atraviesa
una crisis: descapitalizacion de los
fondos ganaderos, baja productivi-
dad, inicio del ciclo de precios altos
en un momento de extraccion de
hembras mas alld de lo normal, y lo
que es mas grave una posible dismi-
nucion absoluta de los inventarios.

La informacion del DANE sobre
licencias aprobadas muestra hasta
octubre un crecimiento en el area
edificada del 4.0% en las diez prin-
cipales ciudades con respecto al mis-
mo periodo del afio pasado. Este re-
sultado confirma la apreciacion he-
cha en la pasada entrega de Coyuntu-
ra en el sentido de que la actividad
edificadora parecia estar entrando a

1--11

LICENCIAS DE CONSTRUCCION
ENERO - OCTUBRE 1981

1980 1981 Variacion
%

Total 10 Ciudades 3.869.962 4.025.799 4.0
Barranquilla 201.808 211.996 5.0
Bogota, D.E. 1.490.690 1.535.103 3.0
Bucaramanga

{Florida Blanca) 238.109 167.547 —-29.6
Cali—-Yumbo 650.091 753.029 158
Cali 590.995 711.719 204
Cartagena 102.606 81.729 —20.3
Clcuta 82.910 33.369 ~59.8
Manizales 147.153 82.682 —43.8
Medellin—Area

Metropolitana’ 871828 1.085.712 245
Medellin 641.182  810.447 26.4
Neiva 34.064 22.888 —328
Pasto 50.703 51.748 2.1

Fuente: DANE Avance Estadistico.

1 Incluye Medellin, Bello, Envigado e Itagui.
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una fase expansiva después del retro-
ceso de 1979 y 1980. Segun lo mues-
tran las cifras del Cuadro I1-11, el
mayor incremento en licencias se
produjo en Cali y Medellin, en tanto
que Bogota, Barranquilla y Pasto re-
gistraron aumentos muy moderados,
y las restantes ciudades acusaron dis-
minucion.

Este resultado aparentemente no
concuerda con los indicadores de la
actividad constructora de la Encuesta
de Opinion Empresarial, presentados
en la Gréfica |1-5. De acuerdo con es-
tos, tanto la situacion como las
perspectivas del sector han empeo-
rado en los dos Gltimos trimestres:
él area edificada por dia laboral
ha disminuido para un numero
creciente de constructores y las
expectativas son, para la mayoria de
ellos, de una menor actividad en los
proximos meses. Esta situacion es
confirmada por la tendencia que
muestran los indicadores de empleo.

Asi mismo, el clima de los nego-
cios, que presumiblemente sintetiza
la situacion y perspectivas inmediatas
del sector, desmejor6 en el Ultimo
trimestre.

La aparente inconsistencia entre
los indicadores de la Encuesta de
Opini6on Empresarial y el comporta-
miento de las licencias tiene dos po-
sibles explicaciones. En primer lugar
hay que considerar la posible influen-
cia de factores estacionales. Segtin se
observa en la grafica, los resultados
del trimestre julio-septiembre indican
un deterioro de la situacion con res-
pecto al trimestre inmediatamente
anterior, pero no con relacion al mis-

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

mo trimestre del afio pasado. En par-
ticular, es claro que el clima de los
negocios se encuentra actualmente
en un nivel mucho mas favorable
(+11) que hace un afio (—11), y que
algo similar ocurre con las expectati-
vas de actividad constructora y de
empleo.

Otros resultados de la encuesta
confirman que las condiciones ac-
tuales de la edificacion son mejores
que hace un ano. Por ejemplo, en la
Gltima encuesta el 55%, de los cons-
tructores experiment6 retrasos en la
ejecucion de sus obras, frente al 71%
el ano pasado. La falta de capital de
trabajo constituyo6 la principal causa
de retraso parael 77% de los cons-
tructores el ailo pasado, y solamente
para el 44% en el presente. (Cuadro
11-12).

La otra posible fuente de discre-
pancia radica en el hecho de que el
crecimiento que registra el indicador
de licencias de construcciéon ha esta-
do lejos de ser uniforme. Al analizar
la evolucion de las licencias durante
el presente afio se encuentra que es-
tas alcanzaron un nivel alto du-
rante el primer trimestre (1.26 millo-
nes de metros cuadrados), disminu-
yeron drasticamente en el segundo
(0.99 millones) y se recuperaron li-
geramente en el tercero (1.13 millo-
nes). Estas cifras muestran que la
tendencia de las licencias durante el
presente afno no ha sido creciente, lo
cual puede estar explicando el rela-
tivo pesimismo que expresan los
constructores a través de la encuesta,
y arroja serias dudas sobre la persis-
tencia que pudo tener la recupera-
cién que sugieren:las cifras acumula-
das de licencias.
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CUADRO 11-12

FEDESARROLLO SECTOR DE LA CONSTRUCCION
RESULTADOS DE LA ENCUESTA DE OPINION EMPRESARIAL TOTAL NACIONAL PERIODO: JULIO-SEPTIEMBRE DE 1981
Edifi-  Otras  Obras Edifi- Otras = Obras
DETALLE cacion  Edifi-  Publi- cacion  Edifi-  Pabli-
Nota: Las cifras indican el porcentaje de las de vi-  cacio- cas Total* DETALLE devi-  cacio- cas Total*
empresas que responden en cada caso vienda nes vienda nes
% % % % % % % %
Actividad Constructora Empleo
1. En comparacion con el trimestre pasado, 5. Comparado con ¢ trimestre anterior,
en este trimestre se construyd en promedio el empleéo generado durante julio-sep-
mas 10 14 4B 19 tiembre, fue:
aproximadamente lo mismo 43 46 35 39 mayor 9 1 42 1
menos. 46 40 17 42 aproximadamente igual 43 42 33 45
menar 48 47 25 44
2. La ejecucion de las obras ha sufrido retra-
508 6. En el proximo trimestre el empleo ge-
si 55 48 57 60 nerado probablemente sera:
no 45 52 43 40 mayar 34 29 43 39
aproximadamente iguat 31 3 26 30
Causas principales de los retrasos menos. 34 40 30 30
a) Escasez de materiales 14 11 13 13
b} Escasez de mano de obra 0 0 0 0 Situacion Economica
¢} Falta de capital de trabajo a4 32 21 46
d} Estado del tiempa 7 1 29 12 7. Situacion éconaniica actual de Jas em-
: presas
3, En el proximo trimestre {oct.-dic.), se espe- buena 13 18 29 15
ra construir aceptable (normal para esta época
més 33 22 30 38 del afto) 63 59 63 62
aproximadamente {o mismo. 38 43 48 35 mala 24 24 8 23
menos 29 35 22 27
4. Los compromisos actuales de construccion 8. Situacion economica en [os proximos
garantizan un nivel de actividad relativamente seis meses:
alto 6 16 26 16 mis favarable 49 46 30 53
normal 39 27 33 31 aproximadamente lo mismo 40 49 57 37
bajo 56 57 42 53 mas desfavarable 10 6 13 10
ASPECTOS PARTICULARES DE LA EDIFICACION DE VIVIENDA
9. Durante este trimestre se iniciaron nuevos 12. Principales factores que afectan actual-
Proyectos mente Ja construceion de vivienda
s 38 Factor  Factor
no 63 favorable desfavorable
10; Namero de soluciones de vivienda inicia: 3} suministro de materiates 28 19
dos durante este trimestre en comparacién b) disponibilidad de mano de obra 31 7
can el anterior e} disponibilidad de capital de trabaja 6 86
mayar 16 d) demanda de vivienda 13 56
aproximadamente el mismo 23
menor 61
11. Para el proximo trimestre se planea iniciar

la construccion de un nimera de solucio-

nes
mayor 33
aproximadamente igual 18
menor 49

* La cofuma “total’” no se basa en la agregatian de as otras columnas, sino en Jas respiies-
tas que dan 10s constructores para ol totel de las actividades de fa empresa.



El DANE acaba de publicar los re-
sultados en transporte para 1980, en
él se tienen en cuenta 51 ciudades.
En lo que a transporte urbano se re-
fiere, las cifras para 1980 y 1981
aparecen en el Cuadro 111-2.

Con respecto a 1979, se observa
un aumento del 6.1% de pasajeros

movilizados en todos los modos de
transporte existentes durante 1980.
Sin embargo, se destaca el incre-
mento en el servicio de busetas que
fue del 13.2% compatible con el
13.1% de los pasajeros movilizados
por estos vehiculos. En cuanto a los
taxis colectivos se destaca un aumen-
to de 10.5% en el transporte de pasa-
jeros. Estos dos hechos son importan-
tes, dado que los aumentos se presen-
tan en aquellos servicios en que las ta-
rifas son altas. Entonces, se esta pres-

CUADRO IH1-1

TRANSPORTE URBANO EN COLOMBIA
PASAJEROS MOVILIZADOS POR TIPO DE VEHICULOS

1979 — 1980
Pasajeros movilizados (miles) Vehiculos diarios (unidades)’
1979 1980 Variacion 1979 1980  Variacion
% %

Total 3.884998 4.153.015 6.1 17.861 18.904 58
Bus 3.303.541 3.455.826 3.8 13355 13905 4.4
Busetas 548.224  665.600 13.1 3.907 4422 13.2
Microbus 21.861 19178 172 286 231 -192

11.732 12.411 7.2 313 346 10.5

Taxi colectivo

1
‘Fuente: DANE.

Se toma el promedio diario de vehiculos en servicio,
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tando el servicio a una demanda que
no se satisface por medio de buses.
Siguiendo este razonamiento, no se
encuentra explicable la disminucion
del servicio de microbuses. Se estima
que este servicio puede ser utilizado
en las ciudades pequeiias e interme-
dias, en donde el bus convencional
es ineficiente, pues consume mas
combustible, récibe subsidio y gran
parte del dia transita con pocos pa-
sajeros.

Segiin el DANE en 1980 funcio-
naron en promedio 15.705 buses
disponibles al mes, esto comparado
con los 13.905 que en promedio ser-
vian diariamente indica que 88.5% se
utilizé realmente en el transporte de
ciudadanos. Este resultado es parti-
cularmente importante y demuestra
que en realidad el subsidio a este ser-
vicio no es bien utilizado, pues se sa-
be que 1.800 dejan de prestar el ser-
vicio diario, por lo tanto se hace ne-
cesario un mayor control por parte
de la Corporacion del Transporte.

Las personas que utilizaron bus
como medio de transporte en 1980
fueron 3.455.826, lo cual nos da una
cifra de 20.710 por bus al mes. Por
lo tanto queda demostrado que la
queja de los transportadores en el
sentido que solo movilizan como ma-
ximo 18.000 pasajeros—mes queda
desvirtuada por ellos mismos. lgual-
mente, estos resultados se asemejan a
los obtenidos con el bus de FEDE-
SARROLLO y corroboran que el an-
terior aumento del subsidio pudo ser
superior a lo necesario. Pero como se
dijo al principio los datos del DANE
para 1980 acaban de aparecer y no
estaban disponibles para los funcio-
narios que toman la decision.

Finalmente, el producido por pa-
sajes de buses fue de $7.2 mil millo-
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nes en 1979 y $9.8 mil millones en
1980. En consecuencia, el incremen-
to fue del 36.1% guarismo que es su-
perior al de lainflacion del altimo
afo. Es de destacar que en estas ci-
fras no se tiene en cuenta el aumento
en subsidio destinado a cubrir los
costos fijos, por lo tanto no es arries-
gado afirmar que a los transportado-
res ha sido de los pocos gremios que
se les ha brindado la oportunidad de
hacer ganancias. Tal vez la razbn mas
importante para este hecho, es la he-
rramienta de presion que tienen los
transportadores y que a la vez es la
mas eficaz de todas: la amenaza de
paro.

Durante los dos Gltimos meses el
INTRA ha dictado algunas normas
relacionadas con el transporte pabli-
co y otras de caracter general que
nos proponemos discutir a continua-
cion.

Inicialmente, la Resolucion 477
del 2 de octubre de 1981 reglamento6
el otorgamiento y control de la capa-
cidad transportadora de las empresas
de servicio publico. A nivel urbano,
no se explica una determinacion en
este sentido. Si el interés del gobier-
no es garantizar la prestacion de un
buen servicio se deberia dejar plena
libertad para que quién desee poner
un vehiculo (bus, buseta, etc.) a tra-
bajar lo haga en cualquier momento
ya que el mercado se encargara de es-
tablecer el tope. En la situacion ac-
tual, se siguen imponiendo trabas por
medio de procesos burocraticos para
que ingresen automotores nuevos al
parque. Lo que en realidad puede
producir este procedimiento, es dar
pie para que las modificaciones de
capacidad transportadoras tengan



que obtenerse con propinas a fun-
cionarios.

La resolucion anterior no parece
que estuviera relacionada con la 476
del primero de octubre por medio de
la cual se fijaron las caracteristicas
del llamado TSS (Transporte Sin
Subsidio).

En ella se reitera el deseo del go-
bierno de acabar con el Unico subsi-
dio que se da a la clase de bajos in-
gresos, que es la que utiliza el bus; ya
antes el 21 de septiembre se habia fi-
jado la tarifa de este servicio en
$9.50 por pasajero. Si el problema
del ingreso de buses es el subsidio,
este ya se ha eliminado con el TSS.
Entonces, no se comprende porqué
se imponen trabas para el ingreso de
buses al servicio urbano.

El 3 de noviembre de 1981 se dic-
t6 la resolucion 975 de 1981, por
medio de la cual se establecen los re-
quisitos que se deben cumplir en los
programas de reposicion de vehiculos
de servicio pablico. El espiritu de la
norma es de retirar del parque los
vehiculos obsoletos que, en realidad,
en lugar de prestar buen servicio son
en algunos casos ineficientes e inco-
modos.

Sin embargo, existen algunos pro-
blemas que no se tuvieron en cuenta
al momento de tomar la decision. Se
establece que todo vehiculo de mas
de 15 afios debe desaparecer de toda
aquella empresa que solicite modifi-
caciones a su capacidad transporta-
dora. Pero en otro articulo, el cuar-
to, se afirmd que todo vehiculo de
10 afios o més que se reponga debera
destinarse a chatarra, repuestos y
partes. Finalmente se dice que la e-
dad del parque automotor debe ser

determinante en la adjudicacion de
rutas y horarios.

La norma se puede tachar de neta-
mente clasista y va en contra del pro-
pietario de bus viejo, que regular-
mente es un chofer que con grandes
esfuerzos ha logrado comprarlo. Este
tipo de transportador se ve forzado a
abandonar su trabajo, ya que aparen-
temente no se ha establecido un sis-
tema de financiacion para que pueda
adquirir bus nuevo a crédito. Antes
de exigir ““que se expulse al viejo”’, se
le debe permitir que pase el examen
médico pues sus condiciones pueden
ser aceptables para mantenerse tra-
bajando. Tampoco se puede obligar a
una empresa, que tenga choferes pro-
pietarios, a expulsar aquellos con
vehiculos de mas de 15 afos con la a-
menaza de no otorgarle nuevas rutas.
Aparentemente, lo que se busca es a-
cabar con el subsidio al transporte
causandole perjuicios a las personas
de bajos ingresos y golpeando fuerte-
mente al pequefo transportador y al
chofer propietario. Se Ilama la aten-
cion para que por lo menos se ofrez-
ca financiacion para no dejar a gran
cantidad de familias sin ingreso al-
guno, por verse forzados a vender el
bus viejo.

Desafortunadamente en esta mate-
ria los datos hasta octubre del pre-
sente afio no nos revela cambios en la
politica oficial con respecto a 1980.
Es decir, se mantiene una alta tasa de
importacién de vehiculos, la cual co-
mo se observa en el Cuadro I11-2 con-
tinGa en ascenso.

En el total de ventas nacionales se
nota una disminucion en la participa-
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CUADRO I1i--2

VENTA VEHICULOS NACIONALES E IMPORTADOS

Enero — Octubre 1980

Enero - Octubre 1981

Nacionales Importados Nacionales Importados

Unid. % Unid. % Total Unid % Unid % Total
Automoviles 26666 74 9.130 26 35796 21266 71 8.769 29 30.035
~de 1600 cc 23601 83 5003 17 28604 20223 78 5622 22 25845
—1600 —mas de 2000 cc  3.065 43 4.127 5657 7.192 1043 25 3.147 75 4.190
Comerciales 9710 37 16633 63 26343 7.971 28 20.158 72 28.129
—Camperos — — 12661 100 12.661 — — 16.099 100 16.099
—Pick Ups {4-6-8 ci) 2064 47 2314 53 4378 1388 34 2690 66 4.078
—Chasises {10—mas
de 33.000 Ibs.) 7646 82 1658 18 9.034 6583 83 1369 17 7952
Total ventas 36.376 59 25.763 41 62.139 29.237 50 28.927 50 58.164

Fuente: Colmotores y calculos de FEDESARROLLO.
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cion del “carro colombiano’ frente
al extranjero, mientras en lo corrido
de 1980 era de 59%, para 1981 la
participacion cae al 50%. Entonces,
con la sola excepcion de chasises de
comerciales en los demas vehiculos,
el automotor nacional se va viendo
desplazado por el foraneo. Esta si-
tuacion es altamente negativa para la
industria, pues el vehiculo importado
genera menos empleo, desplazamien-
to de compras nacionales y gasto in-
necesario de divisas.

Lo anterior no implica que se deba
eliminar la importacion de vehiculos
pues no creemos en la proteccion in-
finita. Lo que estamos proponiendo
es que se hagan los estudios perti-
nentes para lograr la importacion
ideal, que sea estimulo y que haga
mas eficiente la industria automotriz
colombiana.

" Combustibles y tarifas

Al cierre de la presente entrega de
Coyuntura Economica, el gobierno
fij6 nuevos precios a los combusti-
bles y reajusto el valor a las tarifas de
transporte.

El aumento del precio del galon de
gasolinay ACPM se esperaba desde
hace algiin tiempo, debido a la nece-
sidad de importar petréleo crudo y
gasolina. De todos es bien sabido que
el pais dejo de ser autoabastecedor
de petroleo desde hace varios afos,

Afortunadamente, los programas
de exploraciones programados hace
algunos afios se han mantenido por
parte del gobierno, esperandose que
antes de terminar los afios 80 Colom-
bia pueda eliminar las importaciones.

El nuevo precio del galon de gaso-
lina corriente y ACPNi es de $55.00,

TRANSPORTE Y MINERIA

el de la gasolina extra $64.00, ante-
riormente el costo era de $44.00 y
$52.40 por galon respectivamente.
Tal como se habia pronosticado en
Coyuntura', los aumentos de pre-
cios en combustible se tendran que
hacer, como resultado de la necesi-
dad de adquirir crudo y gasolina en
el exterior. A pesar de que Ecope-
trol no recibird el total del pro-
ducido de la diferencia del precio
nuevo, tres pesos se distribuyen en-
tre impuestos y margenes a distri-
buidores, si logrard disminuir nue-
vamente el déficit.

b) Tarifas y Subsidio

La Resolucion 11542 del 4 de di-
ciembre de 1981, fijé las nuevas ta-
rifas para el transporte urbano de
pasajeros asi:

— Bus servicio diurno $3.50, servicio
nocturno $4.50 y servicio en do-
minicales y feriados $5.00.

— Buseta servicio diurno $9.50, ser-
vicio nocturno, dominicales y fe-
riados $10.50.

— TSS servicio diurno $10.00 y
$12.00 servicio nocturno, domini-
cal y festivo.

En el Cuadro Il1-3 se muestra el
impacto del reajuste de las tarifas del
transporte urbano. De acuerdo con la
participacion de los combustibles en
los costos variables, el aumento nece-
sario en la tarifa debia haber sido 9%
y 10% para buses diesel, y de gasoli-
na y busetas respectivamente, con lo
cual se estaria cubriendo el incre-
mento de los costos.

Coyuntura Econémica, Vol. XI No. 4, diciem-
bre de 1980.

33



CUADRO I111-3

REAJUSTES PERIODICOS Y REALES DE LAS TARIFAS DE
BUSES Y BUSETAS
(En porcentajes)

Combustible Aumento Aumento Aumento
Costos va- Combus- necesario efectivo

riables tibles en tarifa diciembre

totales
Bus ACPM' 36 25 9 16.6
Bus gasolina® 40 25 10 16.6
Buseta gasolina® 40 25 10 5.5
Fuente: | FEDESARROLLO.

Intra, Division de Costos.
CUADRO 1114

ESTIMATIVO DEL IMPACTO DEL REAJUSTE DE TARIFAS SOBRE INGRESOS
DE UN CHOFER DE BUS

Ingreso Ingreso
Pasajeros  Jornal Variacion 20 dias. Variacion
didvios diano. Prum % otal . dinarios o
($) ($)
Noviembre 900 550  100% 650  13.000
Diciembre 900 550 200° 100 750 15.000 15.4

B W N -

Después del 4 de diciembre.

Con base en este cuadro, los due-
nos de buses se vieron beneficiados
pues el aumento efectivo fue supe-
rior al requerido, mientras que los de
las busetas tuvieron una situacion
distinta ya que el aumento efectivo
no parece cubrir la incidencia del
nuevo precio de la gasolina. De otro
lado a los buses se les modifico el va-
lor del subsidio el cual se disminuyo6
con respecto al fijado el 17 de sep-
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Por convencion colectiva la participacion por pasajero es de 55 centavos.
Se queda con 50 centavos por pasajero nocturno.
Se queda con un Peso Por pasajero nocturno.

tiembre de 1981, el cual a nuestro
modo de ver habia sido excesivo?®.

Finalmente, la tarifa diferencial
entre el servicio diurno y nocturno
va a mejorar el servicio para los usua-
rios. Tal como se aprecia en el Cua-
dro Il1-4, el salario mensual del con-

% Coyuntura Econémica, Vol. XI No. 3, octu-

bre de 1981.



ductor pasarda de $13.000.00 a
$15.000.00 quien por costumbre
recibe la diferencia entre la tarifa
diurna y nocturna. En consecuen-
cia, los conductores son estimu-
lados a trabajar por la noche, con
lo cual el (nico beneficiado es el
usuario.

NViineria
1. Petréleo y Derivados

En materia de hidrocarburos, el
balance es muy positivo con excep-
cion del fuel—oil. En efecto, en el
Cuadro I11-5 se observa que la pro-
duccion de petroleo, gasolina co-
rriente y ACPM sigue presentando ta-
sas de variacion positivas y crecien-
tes. También se observa una reduc-
cion en la tasa de crecimiento de las
importaciones de crudo y gasolina.
Este balance es resultado, como se ha
venido repitiendo, de politicas enca-
minadas a estimular la produccion
(mejores precios pagados a las com-
pafias por crudos incrementales y
marginales) y racionalizar el consu-
mo de los combustibles (aumentos
de precios). Lo anterior unido a la
intensa actividad exploratoria que se
ha llevado a cabo en los Gltimos dos
afios, produce gran optimismo con
respecto al futuro del sector.

El Cuadro I11-6 presenta datos has-
ta 1986 sobre demanda por crudo y
produccion de los campos existentes.
Vale la pena mencionar que esta ul-
tima serie difiere de la proyectada
por FEDESARROLLO en el afo
1978!, debido a aumentos en la pro-
duccion marginal no previstos. La
diferencia entre la produccion de

1 Coyuntura Economica, Vol. IX No. 3, octu-

bre de 1979.
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campos existentes y la demanda es-
perada es creciente y equivaldria al
déficit que se registraria en el caso
de que los campos nuevos (Casabe,
Cocorna, Castilla, Trinidad, Cafio
Garza y Arauca) entraran a produ-
cir hasta después del 86.

La informacion disponible sobre la
produccién de los nuevos campos
modifica esta tendencia. Si se supone
un aumento de la produccién de
66.000 barriles diarios (30.000 Arau-
ca. 20.000 Cocornd y 16.000 el res-
to), las importaciones de crudo se-
rian de 43.000 barriles en 1984 y de
27.000 en 1985.

2. Metales

El Cuadro III-7 consigna la pro-
duccién de oro, plata y platino y la
exportacion de esmeraldas. La pro-
duccién de oro sigue aumentando pe-
ro a una tasa decreciente? . Este com-
portamiento es reflejo del precio in-
ternacional del oro, cuyo nivel en el
tercer trimestre de este afo es infe-
rior en 36% al registrado en el mismag
periodo del afio anterior. La produc-
cion de plata disminuy6 y la de pla-
tino aumentd; el comportamientq
del valor de este Ultimo metal sugiere
deterioro del precio. El valor en dobla-
res de las exportaciones de esmeral-
das sigue disminuyendo a pesar de re-
gistrarse aumento en la cantidad ex-
portada. Esto sugiere menor calidad
de las piedras.

3. Zinc y Carbon

Estimativos realizados con base en
la situacion actual del proyecto de
Cerromatoso, hacen prever que la

2 - . .
En 1980, la produccion nacional se incremen-

t6 en 89%:
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CUADRO HiI-5
HIDROCARBUROS
Enero—Septiembre
Produccion Exportaciones e Importaciones ¢ >
Cantidad’ Cantidad’ Valor’
1980 1981 Var% 1980 1981 Var.% 1980 1981 Var.%
1. Petroleo crudo 34.113 35.925 5.3 (5.566) (5.609) 08 164 194 183
2. Gasolina motor
corriente 12.803 14.820 15.7
3. Gasolina motor extra 866 757 —12.6 (5.654) (4.119) —27.1 216 165 —236
4. Diesel fuel oil {ACPM) 6.261 7.563 20.8 {927) - na. 42 — na
5. Fuel Oil 12592 11.725 - 59 6361 6937 9.1 142 183 289
6. Gas propano® 1488 1343 - 97
7. Gas natural 120.391 80.769°> n.a.
8. Gasoleos (2.468) (4.190) 698 77 120 94.8
: Todos en miles de barriles de 42 galones excepto el gas natural cuya cantidad esta expresada en millones de
pies cubicos.
: Cifras a junio 30.
i En millones de délares corrientes.

Producido en refinerias.

n.a. No aplicable.
Fuente: Ministerio de Minas y Energia, Oficina de Planeacién Econémica vy calculos de FEDESARROLLO.



produccion a plena capacidad de fe-
rroniquel se dara hasta el afio 84. El
Cuadro 111-8 contiene datos sobre la
cantidad que se programa producir
en la actual década y una estimacion
del valor en dolares corrientes recibi-
dos por el pais por concepto de ven-
ta de ferroniquel al exterior.

En cuanto hace relacion al Cerre-
jon, el Cuadro 1119 presenta datos
sobre proyecciones de la cantidad
producida y el valor en dblares obte-
nidos por dicha exportacion. Pese al
buen ritmo que caracteriza los traba-
jos en la zona norte, la mina s6lo em-
pezara a producir, en forma significa-
tiva hasta el afio 86. El estimativo
sobre entrada de dblares por este
concepto parece alentador.

CUADRO -6

PETROLEO CRUBDO
{Kilo barriles diarios)
éficit
Produccion - si:: '
Demanda tfamp;)s , campos :
existentes s
1980 146 126 20
1981! 152 132 20
1982 160 120 40
1983 166 111 55
1984 212° 103 109
1985 212 95 117
1986 212 88 124

LCon base en datos de enero a septiembre.
Se supone que a partir de este afio empie-
za a funcionar la refineria ‘de Cartagena.

3Incluye crudo  basico, recuperacion  secun-

dario v crudo marginal,
Fuente: Estimativos de FEDESARROLLO.

CUADRO I1-7

METALES PRECIOSOS
Enero—Septiembre

Produccién

Cantidad’ Valor?

Exportaciones
ntidad® Vator?

1980 1981 Var.% 1980 1981

Var.% 1980 1981 Var.% 1980 1981 Var%

1. Oro 3542 399.6°
2. Plata 1095 978 -107 94
3. Platino 106 111 47 229

4. Esmeraldas

12.8 10191 12.480 225
67 —28.7
210 — 83

182 238 308 56 3¢ -304

Miles de onzas troy.

Millones de pesas calambianos.
Miles de quilates.

Miltones de dalares.
Provisional.

L7 S~ T P S

Fuente: Ministerio de Minas 'y Energia. Oficina de Planeacion Econdémica v calculos de

FEDESARROLLO:
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Desempleo
Desempleo Urbano

Cuando el DANE informé6 que el
indice de desocupacion en las cuatro
ciudades mayores habia descendido
de 9.2% en diciembre de 1980 a
8.9%' en marzo pasado, Coyuntura,
tras examinar minuciosamente las ci-
fras, tuvo que concluir que ‘‘el me-
diocre desempeio de la produccion
en los distintos sectores sugiere que,
a la postre, se trata mas bien de una

casualidad estadistica’’?.

Pero la tasa de desocupacion abier-
ta continu6 en descenso y, para ju-
nio, el DANE la calcul6 en 8.4. Lue-
go de anotar que la probabilidad de
un segundo resultado fortuito estaria
apenas en la vecindad del 3 por mil y
después de ponderar distintas expli-
caciones sustantivas del fenomeno,
FEDESARROLLO terminé por con-
fesarse perplejo y por solicitar del
DANE la informacion necesaria para
comprobar ‘“’si los aumentos en em-

Un avance posterior del DANE corrige la tasa
de 8.9%4a 9%.

Coyuntura Econémica, X1, 3, 1981 (julio) p.
33.

pleo en otros sectores compensan las
bajas en industria y construccion pri-

13

vada’'"”’ .

Con tales antecedentes (y sin que
mediase explicacion alguna sobre los
datos de marzo o junio) la Encuesta
de Hogares levantada en septiembre
arroja un indice de desempleo de
8.1% para las cuatro principales ciu-
dades esto es, una baja ulterior de
0.3%. El gobierno y la prensa perio-
dica destacaron este hecho como lo-
gro bien significativo, en contraste
con practicamente todos los restan-
tes indicadores de la actividad econ6-
mica. Pero cabalmente tal contraste
exige una nueva y cuidadosa inspec-
cion de las cifras.

Para comenzar, la tasa de desocu-
pacion esta sujeta a vaivenes estacio-
nales, de modo que alcanza valores
caracteristicamente bajos durante el
ultimo trimestre de cada aino, se ele-
va marcadamente hacia marzo, des-
ciende un poco hacia el segqundo tri-
mestre y se eleva otro poco durante

Coyuntura Econémica, X1, 3, 1981 (octubre)
p. 48.
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el tercer trimestre. Pues bien, los
cuatro altimos estimativos del DANE
sitian a diciembre de 1980 en el ni-
vel mas alto, luego a marzo, después
a junio y por Gltimo a septiembre del
afio en curso (Cuadro 1V—1). Dicho
en otras palabras: si los demas facto-
res hubiesen permanecido constan-
tes, el desempleo hubiese crecido en
1.3% entre diciembre y marzo (reba-
jo de hecho en 0.2%) hubiese dismi-
nuido en 0.5% para junio (bajo en
0.6%) y hubiese aumentado en 0.8%
para septiembre (cuando disminuyo
en 0.3%) Auncuando el “‘ruido esta-
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cional”’ puede ser contrarrestado por
otros elementos, no es clara la razon
para que 1981 se aparte tanto de la
normalidad en la serie.

Pero la pregunta fundamental con-
cierne, por supuesto, al tan reducido
nivel de desempleo urbano. 8.1%_es
una tasa bien menor que la de Ingla-
terra, menor que la de Francia y ape-
nas un poco mayor que la de los Es-
tados Unidos o el Canada. Hasta don-
de se recuerdan estadisticas, el indice
de desocupacion en Colombia no ha-
bia estado tan bajo en el mes de sep-
tiembre como en el presente afio. Y
el promedio medido por el DANE
para 1981 no dista demasiado del
respectivo promedio en 1978, cuan-
do el PIB creci6 nada menos que en
8.9, Como se explica este descenso
en el desempleo, después de que él
tendié al alza en 1979 y luego en
1980? Como, sobre todo, a la luz de
un afo econdmico que los mas opti-
mistas no vacilan en calificar de bas-
tante malo?

El Cuadro IV—2 ilustra la dinami-
ca regional del fenédmeno. Partiendo
de diciembre pasado (cuando Cali re-
portd un nivel inadmisiblemente ba-
jo) la disminucion del desempleo en
marzo se debe principalmente a Bo-
gota, cuya tasa pas6 de 7.6% a 5.9 %.
Perq luego de esta no explicada rebaja
la desocupacion capitalina recobra su
variacion estacional, con descenso en
junio y ascenso en septiembre. Mede-
Ilin, segiin los datos, habria visto ali-
viarse su situacion de modo ininte-
rrumpido a lo largo del afio en curso,
si bien un indice de 11.2% continda
siendo preocupante. La desocupa-
cion en Cali aumento en la mitad du-
rante el primer trimestre y se estabi-
lizb entre marzo y junio; pero volvio
a crecer para septiembre. En Barran-



CUADRO V-2

TASAS DE PARTICIPACION GLOBAL* (p) Y DESEMPLEO ABIERTO**(d)

EN LAS CUATRO MAYORES CIUDADES 1979-1981

Ao Mes Bogota Medellin Cali Barranquilla Total
p d p d p d p d p d
1979  Mar. 524 6.5 515 155 53.7 11.8 45.6 86 52.0 9.5
Jun, 516 6.1 513 139 558 10.4 46.5 6.2 51.7 8.5
Sept. 538 7.5 524 126 576 11.0 45.4 5.8 53.2 9.0
Dic. 546 6.3 540 150 593 96 45.5 45 543 8.6
1980 Mar. 56.4 9.5 535 147 585 11.7 46.5 9.2 539 109
Jun. 578 7.8 521 129 576 10.8 46.8 7.5 544 9.3
Sept. 54.1 6.8 543 157 57.5 10.8 45.7 7.8 535 9.5
Dicc 594 76 562 162 - 64°P 295 80 - 92°P
1981 MarP 520 59' 526 159 550 9.2 484 123 525 9.0
JunP 519 49 522 149 532 9.1 49.0 118 519 8.4
Sep.P 532 52 509 122 56.1 10.1 518 11.6 53.1 8.1

*  Relacion entre la poblacion econémicamente activa y ia poblacion en edad de trabajar.

**  Relacion entre el nimero de desempleados y la poblacion econdmicamente activa.

Provisional.

p
1/ En un avance anterior, el DANE habia reportado 5.6 para Bogota; esta cifra fue por ello incluida
en la pasada edicion de Coyuntura, por o cual |a tasa calculada para cuatro ciudades resultaba de

8.9.

Fuente: DANE, Encuesta Nacional de Hogares y avances; calculos de FEDESARROLLO.

quilla, por el contrario, el desempleo
se reduce cada vez, salvo por el incre-
mento del primer trimestre.

Ciudades distintas explican pues
cada una de las cuatro sucesivas re-
ducciones en el desempleo metropo-
litano. Bogota, donde habita el 52%
de la poblacion economicamente ac-
tiva, sobrecompenso6 las notables al-
zas de Cali y Barranquilla entre di-
ciembre y marzo. Durante el segundo
trimestre, cifiéndose a la pauta esta-
cional, la desocupacion disminuy6 en
todos los centros urbanos, aunque
mas visiblemente en Bogota. Entre
junio y septiembre sin embargo, la
desocupacion volvié a crecer en Bo-
gotd y en Cali, de suerte que Mede-

Ilin (donde reside un 20%_de la fuer-
za de trabajo) y Barranquilla (con
otro 11% de los trabajadores) dan
cuenta de esta Ultima reduccion en la
tasa agregada.

En sintesis, las Encuestas de Hoga-
res insisten en que el desempleo ur-
bano es bajo y continGa en descenso.
Pero la evidencia recogida en distin-
tas fuentes (incluido el DANE) con-
curre en sugerir que tal empleo no es-
ta siendo generado por la industria
manufacturera (donde, al contrario,
se sabe de despidos en masa); tampo-
co por la construccion privada, cuyo
ritmo de crecimiento es lento toda-
via; dificilmente por las obras publi-
cas, toda vez que los gastos de inver-
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sion se han expandido a menor velo-
cidad que el afio pasado (y, en todo
caso, se trata de proyectos tipica-
mente intensivos en capital). Ni la
agricultura pareceria tener empuje
suficiente para absorber mano de
obra urbana; ni, por ultimo, el “sec-
tor informal”’ se habria expandido a
favor de un alto nivel en la demanda
agregada. Seria pues muy Gtil que el
DANE esclareciera la dinamica sec-
torial del nuevo empleo, como repe-
tidamente le ha venido solicitando
Coyuntura Economica.

Si alguna cosa, en lugar de aclarar,
el reporte oficial de septiembre afa-
de dos interrogantes. Primero, donde
se produjo la baja en desempleo de
Medellin y de Barranquilla, siendo
asi que los textiles continlan estan-
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cados y las exportaciones en receso?
(las obras publicas bogotanas habian
sido insinuadas como posible causal
del fenomeno durante el primer se-
mestre; pero no pareceria valer lo
propio para Medellin o Barranquilla).
Segundo, a diferencia de lo ocurrido
entre junio del 80 y junio del 81 la
tasa de participacion aumento entre
junio y septiembre del presente afo.
Asi, la apertura de nuevas plazas de
trabajo tuvo que efectuarse con in-
tensidad suficiente, no so6lo para con-
trarrestar la inercia demogréafica y pa-
ra rebajar la tasa visible de desocupa-
cion, sino ademas para ocupar los ca-
si 40.000 individuos adicionales que
decidieron ingresar al mercado entre
junio y septiembre. Donde fueron
creadas todas esas ocupaciones nue-
vas?



Comercio Exterior

Balanza Cambiaria

En la entrega anterior se examino6
la evolucion de los manifiestos de
aduanas hasta junio. De un lado, se
observaba una caida de las exporta-
ciones de café y un relativo estanca-
miento de las exportaciones meno-
res. De otro lado, se encontraba que
las importaciones venian creciendo a
una tasa inferior a la de los afos an-
teriores.

Las tendencias anotadas se reflejan
claramente en la balanza cambiaria
de noviembre que se presentan en el
Cuadro V—1. Los ingresos de divisas
disminuian en noviembre 17.5 con
relacion al mismo periodo del afio
anterior como consecuencia de la re-
duccion de los reintegros de exporta-
ciones de café, exportaciones meno-
res y exportaciones de servicios.
En contraste, los giros por concep-
to de importaciones de bienes, au-
mentaban 12.59% con relacion al afio
anterior y los de servicios crecian
30.6%, debido al rapido aumento
que han tenido los pagos de intereses
de la deuda privada y puablica.

La disminucion de los ingresos de
divisas y el aumento de los egresos
han determinado un cambio de las
condiciones del sector externo. La
balanza cambiaria, luego de haber
originado un superavit corriente du-
rante mas de cuatro afos, arrojaba
un déficit de 800 millones. Este défi-
cit fue compensado practicamente
por un saldo positivo de la cuenta de
capital proveniente del endeudamien-
to interno y externo. Las reservas in-
ternacionales disminuian ligeramente
en noviembre.

La evolucion de la balanza cambia-
ria es un sintoma claro de debilita-
miento del sector externo. Mientras
los rubros que conforman los ingre-
sos disminuyen, los egresos se ven
acentuados por los pagos de intereses
del endeudamiento externo. El défi-
cit de la balanza cambiaria en cuenta
corriente a finales del afo serd supe-
rior a los US$ 800 millones. No se
traducira, sin embargo, en una varia-
cion significativa de las reservas in-
ternacionales por el proceso crecien-
te de endeudamiento externo e inter-



CUADRO V-1

BALANZA CAMBIARIA
(Valores en Millones de dolares)

Hasta noviembre 15

1980 1981
. Ingresos corrientes 4.851.2 4.104.0
A. Exportaciones 29115 2.402.6
1. Café 1.718.5 1.251.3
2. Otros 1.193.0 1.151.3
B. Compras de Oro 266.3 209.9
C. Capital Petroleo 71.9 75.6
D. Servicios y transferencias 1.601.5 1.415.9
1. Egresos Corrientes 4.221.0 49116
A. Importaciones 2.990.7 3.363.9
B. Petroleo para refinacion y gas
natural 107.4 81.0
C. Servicios 1.122.9 1.466.7
111. Superavit o déficit en cuenta Corriente
(1-11) + 630.2 — 807.6
V. Movimiento de capital 515.3 808.0
A. Capital privado 102.0 354.8
B. Capital oficial 339.3 365.5
C. Banco de la Republica 31.2 13.2
D. Otros 42.8 745
V. Variacion de reservas brutas (111-1V) 1.145.5 - 4

Cifras preliminares.

Fuente: Banco de la Reptblica y calculos de FEDESARROLLO.

no. Es posible que esta tendencia se
acentle en los proximos afios, pero
en principio no debe alterar la estabi-
lidad cambiaria de la economia. Las
reservas internacionales y la capaci-
dad de endeudamiento suministran
un amplio margen de financiamiento
durante un periodo de tres afios, vy el
pais cuenta con los recursos natura-
les y humanos y los intrumentos re-
queridos para expandir las exporta-
ciones.
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Las vicisitudes del doélar en los
mercados financieros mundiales, que
sobra decir son ajenas a la politica e-
conbmica interna, han tenido nota-
ble incidencia en el comportamiento
de las exportaciones colombianas.

Mientras la politica estadouniden-
se fue permitir la devaluacion del do-



lar en los mercados europeos, el mer-
cado norteamericano se fue haciendo
cada vez mas duro para las ventas ex-
ternas del pais, en tanto que el de los
paises con monedas consideradas en-
tonces fuertes presentaba mejores
condiciones para la competencia. Es
asi como la tasa de cambio efectiva
real bajo entre 1974 y 1979 de for-
ma bastante mas drastica para los Es-
tados Unidos (de 100 a 81) que para
Europa (de 100 a 91). Cabe sefialar
que en este Ultimo mercado se perdio
competitividad mas por la mayor al-
za de precios interna relativa al mer-
cado mundial que por los problemas
monetarios internacionales.

Al mismo tiempo, las importacio-
nes de los paises con monedas conso-
lidadas se encarecieron relativamente
con respecto a las de los Estados Uni-

dos, tendiendo por consiguiente a
disminuir. El resultado de las tenden-
cias en importaciones y exportacio-
nes determind un considerable défi-
cit comercial con Norteamérica y un
superavit con Europa, bastante ines-
table por la falta de pedidos de Co-
lombia que obviamente presiona re-
ciprocamente un menor interés co-
mercial de los paises europeos.

Sin embargo, debido ante todo a
la politica de altas tasas de interés de
la administracion Reagan, las tenden-
cias de las cotizaciones monetarias
internacionales se han modificado.
Tal como se aprecia en el Cuadro
V-2, la tasa de cambio efectiva real
para los Estados Unidos ha tendido a
estabilizarse, en tanto que para pai-
ses que entre 1974 y 1979 tuvieron
monedas fuertes se presenta una no-

CUADRO V-2

TASAS DE CAMBIO EFECTIVAS REALES
PAISES SELECCIONADOS
{Indice 1979 = 100)

1979 1980 19812/
(0 (2) (1) (2)
Estados Unidos 100.0 1029 29 100.8 - 90
Ecuador 100.0 gga 07 103.3 + 4.0°
Venezuela 100.0 1049 + 49 103.6 19
Alemania Federal 100.0 97.7 — 23 74.0 — 243
Francia 100.0 985 - 15 77.4 -21.4%
Gran Bretaria 100.0 114.0 +14.0 98.7 —-13.4
ftalia 100.0 1054 + 54 838 ~205%
Espafia 100.0 ggf  an 72.2 —24.1
Japon 100.0 17 a7 96.8 — 48

3/  Enero—Junio, b/ Enero—Abril, ¢/ Enero—Mayo.
Indice, 2 Cambio porcentual.

Fuente: FMI, International Financial Statistics, octubre de 1981; calculos de FEDE-

SARROLLO.
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table declinacion de dicha variable,
superior al 20% en el Gltimo afio en
términos generales. S6lo en los paises
que han tratado de defender la coti-
zacion de sus monedas, particular-
mente Gran Bretafia y Japon, la si-
tuacion es menos negativa. Por otro
lado, los paises del area dolar, en es-
pecial los del Grupo Andino, mues-
tran como los Estados Unidos una
tendencia estable de la tasa de cam-
bio efectiva real.

En consecuencia, aunque las con-
diciones de competencia se han re-
vertido en los distintos mercados,
ello no implica que hayan desapare-
cido los problemas comerciales. En
tanto el area dolar mantiene estable
su situacion competitiva, en el resto
del mundo se presenta un notable de-
terioro de la misma. Ademas, hay
que considerar que, como se dijo, en-
tre 1974 y 1979 se habia dado ya u-
na notable baja de las tasas de cam-
bio efectivas reales para la menciona-
da area dolar. Por consiguiente, con
la politica del dolar fuerte lo Gnico
que se ha producido es una iguala-
cion relativa de las pérdidas de com-
petitividad en todos los mercados.
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Si se considera todo el periodo
1974—1981, la baja en las cotizacio-
nes efectivas reales para los Estados
Unidos serd cercana al 20m (més o
menos la misma que entre 1974 vy
1979) y de una cifra s6lo un poco
mayor para los paises europeos (mu-
cho mas que en el periodo 1974—
1979). Asi, en sblo dos afios de poli-
tica de dolar fuerte lo Gnico que ha
sucedido es que se ha eliminado la
mejor condicion relativa que hasta
1979 presentaban los mercados eu-
ropeos.

En sintesis, ahora no so6lo es de te-
mer un déficit comercial significativo
con los Estados Unidos como hasta
1979, sin6 el mismo problema con el
resto de los mercados. Las importa-
ciones colombianas del Viejo Mundo
son ahora relativamente mas baratas
que hace dos afos, en tanto que las
exportaciones encuentran barreras de
competencia que se han equilibrado
con las de los Estados Unidos. Sin
duda alguna estas circunstancias han
incidido para que ahora no se esté
presenciando una elevacion de las re-
servas internacionales como en el
proximo pasado.



Finanzas Publicas

Ingresos (Cuadros VI—-1 y VI-2)

Hasta octubre 31, las adiciones al
presupuesto del gobierno central as-
cendian a $50.272 millones y repre-
sentaban el 20% del presupuesto de-
finitivo. Los recursos que financian
estas adiciones estan representados
en 44% por ingresos corrientes y en
56% por ingresos de capital. Se des-
tacan por su magnitud especifica-
mente los rubros reaforos de rentas
en ingresos corrientes y crédito ex-
terno en recursos de capital.

El acumulado a 31 de octubre de
recaudos de ingresos corrientes repre-
sent6 apenas el 70% del monto pre-
supuestado por este concepto. Dicho
porcentaje se compara desfavorable-
mente con el registrado en la misma
fecha del afio anterior (84%), sugi-
riendo una lentitud en la ejecucion
de los ingresos corrientes en el pre-
sente afio. Esto mismo se observa en
el Cuadro VI-2 en el cual se consigna
el detalle de los recaudos de ingresos
corrientes para los primeros diez me-
ses de los afios 80 y 81. En efecto, el
total recaudado presenta un porcen-

taje de incremento inferior a la infla-
cion esperada para este afio. El im-
puesto de renta continGa su tenden-
cia decreciente en términos reales y
el de ventas crece al mismo paso de
la inflacion. En la cuenta especial de
cambios, los intereses de inversiones
en reservas y en especial la utilidad
por compra y venta de divisas pre-
sentaron crecimientos suficientes pa-
ra compensar la caida del impuesto
de café. El mayor crecimiento de los
rubros de ingresos corrientes (83%,
nominal) es registrado por el impues-
to a la gasolina y ACPM vy es resulta-
do en gran parte del alza de precios
de los combustibles en octubre del
afio pasado. También se observa de-
saceleracion en el recaudo del im-
puesto de aduanas, lo cual puede a-
tribuirse a la desaceleraciéon de las im-
portaciones.

La lentitud en la ejecuciéon tam-
bién se extiende a los ingresos de ca-
pital. En efecto, los recursos recibi-
dos hasta el 31 de octubre de este
afio por Tesoreria bajo este concep-
to, representan el 42%. de lo presu-
puestado, cifra inferior a la registra-
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CUADRO VI--1

EJECUCION DE INGRESOS DEL GOBIERNO NACIONAL, 1981

Enero — Octubre
{Valores en millones de pesos)

Presupuesto Adiciones Presupuesto Recaudos Ingresos
2

Inicial Netas Definitivo Efectivos
1. Ingresos corrientes 195.192 22.181 217.373 177.780 169.919
2. Ingresos de capital 6.447 28.091 34.538 14.388
a) Crédito Interno 150 — 150 1.709
b) Crédito Externo 6.297 24.159! 30.456 12.679
c) Balance del Tesoro — 3.933 3.933
Total Ingresos 201.639 50.272 251.911 184.308

1/ Incluye cancelacion de reservas de los afios 78 y 79 respaldadas con crédito externo por $ 750
millones.

2/ Los ingresos efectivos por recursos del Balance del Tesoro pueden ser ingresos corrientes o recursos
de crédito.

Fuente: Informe de Contraloria; Division Nacional de Impuestos y Tesoreria General de la Repablica.
Cifras provisionales de recaudos y de ingresos efectivos,

CUADRO VI-2
RECAUDOS DE INGRESOS CORRIENTES

Enero — Octubre
(Valores en millones de pesos)

1980 19817 Var%

1. Impuesto sobre renta 40.793 45.362 11.2
2. Impuesto sobre ventas 27.668 35.690 290
3. Impuesto Aduanas y CIF 20.913 25.592 22.4
4. Cuenta Especial de Cambios 34 .648 46.191 333
a) Impuesto de café 8.249 5.318 -35.5

b} Utilidad compra venta de divisas 14.414 24.686 71.3

¢} Otros (neto)? 11.985 16.187 35.1

5. Impuesto ad-valorem Gasolinay ACPM  8.242 15.064 82.8
6. Otros 9.968 9.881 - 0.9
Total 142.232 177.780 25.0

1

. Impuesto de remesas y neto de manejo de reservas.

Cifras provisionales.

Fuente: Direccion de Impuestos Nacionales, Banco de la Republica y calculos de
FEDESARROLLO.
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da en la misma fecha del ano anterior
(65%). Ademas, de los $14.388 mi-
llones ingresados, s6lo el 8%. corres-
ponde al presupuesto de la actual vi-
gencia, lo que quiere decir que la
mayor parte de los recursos de crédi-
to recibidos por Tesoreria ha sido
empleada para pagos con cargo al
presupuesto del afno 80 (reservas y
especialmente pagos atrasados).

(Cuadros VI-3, VI-4 y VI-5)

Los $50.272 millones de adiciones
al presupuesto nacional a octubre 31,
se distribuyeron asi: 39%' para fun-
cionamiento, 6% para servicio de
deuda y 55%_para inversion. Conta-
bilizadas estas adiciones, el presu-
puesto de funcionamiento crece en
35%, el de deuda en 50%, y el de in-
version en solo 18%. El crecimiento
de la tasa de devaluacion ha influido
en ¢l alto crecimiento del servicio de
la deuda.

La ejecucion del presupuesto de
gastos de la actual vigencia sigue la
misma tendencia de lentitud detec-
tada en la anterior entrega de Coyun-

CUADRO Vi-3

UBLICAS

tura. En efecto, la tasa de crecimien-
to anual de los acuerdos totales paso
de 47% ' a 29%; la de los acuerdos
de funcionamiento incluido el servi-
cio de la deuda de 37%. a 29% vy la de
los acuerdos de inversion de 82% a
30%. Como se puede observar la ma-
yor desaceleracion ocurre en inver-
sion, lo cual muestra una vez mas
que este rubro del presupuesto co-
lombiano es el que puede ser mani-
pulado con mayor facilidad por el
gobierno.

Los acuerdos de funcionamiento
han crecido menos que la apropia-
cion y lo acordado representa una
menor proporcion de la apropiacion
que en 1980. Esto puede significar
austeridad fiscal solo transitoria ya
que en los dos meses restantes del
afio se acordara lo suficiente como
para que el total de acuerdos de fun-
cionamiento represente de lo apro-
piado el histérico 98%.

En inversion, los acuerdos en estos
primeros diez meses representan un

Ver coyuntura Econémica, Diciembre 1980
Vol. X No. 4.

EJECUCION DE GASTOS DEL GOBIERNO NACIONAL, 198

_ Presupuesto

. Definitivo

Funcionamiente® 179081 130498 8

Inversion 72.860

46.046 5181

Total . 251911 185544 5843

L Gifras preliminares.

Incluye servicio de 1a deuda.

Fuente; Acuerdo de ordenacion de gastq$ : Di

. _reria General de la Bepublica.
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mayor porcentaje de la apropiacion
que en igual fecha del afio anterior.
Sin embargo, este porcentaje (63%)
esta lejos del tedrico (83%).

En cuanto a las reservas del afio
80, su ejecucion a octubre 31 re-
presentaba solo el 41% del total cer-
tificado por Contraloria. Este por-
centaje también le imprime lentitud
a esta parte de la ejecucion fiscal.

Los pagos de Tesoreria en lo co-
rrido del afio alcanzaron el nivel de
$183.850 millones, cifra superior en
32% a la misma del afio anterior. De
estos pagos el 69% corresponde a
funcionamiento y deuda y el 31% a
inversion. De los desembolsos por
inversion, el 37% pertenece a vigen-
cias anteriores.

La comparacioén entre los acuerdos
del actual presupuesto ($185.544 mi-
llones) y los pagos de la actual vigen-
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cia ($155.276 millones) produce una
diferencia cercana a $30.000 millo-
nes, y equivale al monto aproximado
de los pagos atrasados hasta el mo-
mento. Esto sugiere que la situacion
a finales del afo no va a diferir signi-
ficativamente de la registrada en el
afio pasado cuando se postergo el
pago de un alto volumen de cuentas
para el presente afo.

La Tesoreria General de la Repu-
blica, en 31 de octubre mostraba una
mejor situacion de liquidez con rela-
cion a finales de meses anteriores de
este afio, pues el déficit habia des-
cendido a la suma de $3.867 millo-
nes. Esta relativa holgadez puede ex-
plicarse por la lentitud de los acuer-
dos anotada anteriormente y por el
atraso de los desembolsos.

En resumen, la politica de gasto
publico sigue siendo restrictiva con
relacion a la del afio 80. Esto se ve en



la desaceleracion de los acuerdos y
en la baja relacion acuerdos/presu-
puesto definitivo. Ademas, hay re-
traso en los desembolsos.

Perspectivas

En la semana anterior al momen-
to en que se escribe este articulo, el
Congreso aprob6 una adicion al pre-
supuesto nacional por la cuantia de
$13.857 millones respaldada en su
totalidad por recursos de capital y
destinada en 77% a gastos de funcio-
namiento y en 23% a gastos de inver-

FINANZAS PUBLICAS

sion. En este adicional se da la in-
congruencia de cubrir funcionamien-
to con recursos de capital. Ademas
de esta adicion se sabe que el gobier-
no presentd otra por una cuantia de
$6.511 millones respaldada en 57%
por ingresos corrientes (reaforo de
rentas) y en 43% por recursos de ca-
pital (cancelacion de reservas del Ba-
lance del Tesoro) y destinada en 66%
a funcionamiento y en 44%_a inver-
sion.

Estas adiciones despejan el final de
la gestion fiscal. En consecuencia, los
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ingresos  corrientes creceran en
28%? ; los gastos de funcionamiento
y deuda en 41% y los de inversion en
17%. Los niveles de estas tasas de
crecimiento de las apropiaciones son
muy cercanas a las previstas por FE-
DESARROLLO para cuantificar el
déficit de caja del gobierno nacional
para este afo en cerca de los $45.000
millones.

G Incluyendo los recursos por .compra y venta

de divisas de la cuenta especial de cambios.

52

La intencion de austeridad fiscal,
como por ejemplo el decreto que re-
glamento el aumento en la planta de
personal de las dependencias, tuvo
efecto en el sentido de evitar un cre-
cimiento de los gastos de funciona-
miento superior al 41%.



Moneda y Banca

Introduccion

Desde hace mas de dos anos, las al-
tas tasas de interés y la inestabilidad
de la oferta monetaria se han sefala-
do entre los principales factores que
le han restado eficacia a la politica
monetaria para reducir la tasa de in-
flacién y han contribuido al proceso
de recesion economica. Hoy en dia
existe un consenso relativamente am-
plio sobre la inconveniencia de estos
factores. En los acuerdos formulados
entre el gobierno y los gremios se a-
cepta que las altas tasas e interés son
nocivas y que el proceso de pare v si-
ga de la politica monetaria son in-
convenientes para la economia. No
se avanzo, sin embargo, mayor cosa
en la identificacion de las acciones
requeridas para corregirlos. En el ca-
so concreto de las tasas de interés se
observa una gran inseguridad en el
diagnoéstico, como quiera que se pro-
pone adoptar primero medidas de
mercado vy, luego, si éstas fracasan
aplicar controles directos sobre los
principales papeles financieros.

Fuentes de expansion monetaria

Tal como se previé al principio
del afo, la balanza cambiaria en

cuenta corriente, luego de haber sido
en los ultimos afios la principal fuen-
te de expansion, se torn6 en un fac-
tor altamente contraccionista. El
déficit en cuenta corriente, que era
de US$800 millones a finales de
noviembre, fue mayor a lo previsto,
porque no se esperaba una reduccion
de las exportaciones menores, ni una
caida tan grande en las exportaciones
de servicios. La cuenta de capital re-
gistraba un saldo positivo ligeramen-
te inferior, dando lugar a una caida
de las reservas internacionales de
US$30 millones. El cambio radical
de las condiciones externas facilito el
manejo del déficit presupuestal.
Hasta mediados de noviembre el
gobierno habia originado una emi-
sion de mas de $32.000 millones por
conducto de los retiros de tesoreria,
utilidades de la cuenta especial de
cambio por la compraventa de divi-
sas, y crédito externo. A pesar de
ello, para regular la oferta monetaria,
fue necesario ampliar el saldo de ti-
tulos de participaciébn, que en no-
viembre registraban el mismo saldo
de diciembre de 1980. En el cuadro
VII-1, se muestra que en noviembre
14 los medios de pago crecian 7.6%

en lo corrido del afio, y 23% en afio
2
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completo, cifras que se comparan sa-
tisfactoriamente con las del afo pa-
sado.

Crédito y tasas de interés

En la Gltima entrega de Coyuntura
Economica se anot6 que el alto creci-
miento de las colocaciones bancarias
se veia oscurecida por los desplaza-
mientos de depésitos. Los titulos de
participacion han venido descendien-
do rapidamente en los Gltimos meses,
provocando un desplazamiento hacia
los depositos a término de los bancos
que se ha reflejado en una amplia-
cién real del crédito. No obstante las
tasas de interés de las colocaciones
bancarias y de los papeles no regula-
dos siguen exageradamente altas, in-
dicando que ellas no son determina-
das solamente por la oferta y deman-
da de fondos. Existen otros factores
que deben ser corregidos por la in-
tervencion directa de la autoridad
monetaria.

No se puede ignorar, ademas, que
en la conduccion de las operaciones
de mercado abierto se incurrid en un
serio error. El saldo de los titulos de
participacion, antes del descenso, se
habia elevado $10.000 millones en
tres meses. Ello provocd una reduc-
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cion del crédito y una presion sobre
la tasa de interés que luego no fue
compensada cuando se revirtioé el
comportamiento. Se demuestra una
vez mas que las equivocaciones en
materia monetaria no se eliminan
con la sola aplicacion de acciones en
direccion contraria.

El manejo de las tasas de interés
se torna cada vez mas en uno de los
aspectos mas extrafios de la politica
econodmica. Al parecer el gobierno
nunca ha contado con elementos de
juicio soélidos sobre los factores que
la determinan. En el acuerdo formu-
lado entre el gobierno y los gremios
se acepta que la tasa de interés puede
ser determinada por la oferta y la de-
manda de crédito, o por las imperfec-
ciones del mercado. En ese caso la
accion indicada para reducirla seria
mediante la ampliacion del crédito
y el establecimiento de topes maxi-
mos a las tasas de interés de los pa-
peles lideres. Lo que no es muy 16-
gico de ese diagnostico es concluir
que primero se operara con medidas
de mercado, y si éstas no operan con
controles directos. La politica eco-
nomica no puede estar fundamenta-
da en una cadena de medidas monta-
das sobre el fracaso de las anteriores.
Las autoridades deben contar con e-



lementos de juicio suficiente para
predecir con alguna anticipacion y
certeza los resultados de las politicas.
La gravedad de la situacion economi-
ca del pais no da tiempo para ensa-
yar hasta donde las fuerzas del mer-
cado son capaces de bajar las tasas de
interés cuando se conocen las enor-
mes dificultades para que ello ocurra.
Es preciso aplicar los medios disponi-
bles, como la expansion del crédito,
los controles directos y la persua-
cion, para colocarlas en niveles razo-
nables.

PERSPECTIVAS

1. Medios de pago

La expansion monetaria se incre-
mentara significativamente en los Gl-
timos meses del aiio, como ha venido
ocurriendo en los Gltimos afios, pero
en una magnitud menor. De una par-
te, la ejecucion presupuestal que vie-
ne represada en términos de las apro-
piaciones se acelerara en diciembre,
originando una expansion significa-
tiva de la base monetaria. De otra
parte, el promedio de ingresos de di-
visas provenientes de los reintegros
cafeteros son insuficientes para fi-
nanciar la compra de la cosecha. La
diferencia se cubrird con una emision
significativa proveniente de un in-
cremento artificial de los reintegros
o con un crédito del Banco de la Re-
publica que probablemente no se e-
fectuara en forma muy abierta. El
debilitamiento del sector externo,
que seguramente continuara presen-
tandose por el lado de las exportacio-
nes menores y de servicios, da mar-
gen para absorber parte de estas ex-
pansiones. Ademas, la holgura mone-
taria durante el aflo suministra una
mayor flexibilidad a la autoridad mo-
netaria, que estd en condiciones de
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revertir facilmente la tendencia de-
creciente de los titulos de participa-
cion anotada anteriormente. Es posi-
ble lograr en diciembre una expan-
sion de los medios de pago por deba-
jo del 20%.

Lo mas importante en el momento
actual es la programacién monetaria
de final del afio. Hay que evitar las
condiciones del afio anterior en que
cada variacion anual de los medios de
pago fue una sorpresa para las autori-
dades monetarias, que, a su turno,
respondieron con acciones encamina-
das a colocar los titulos de participa-
cion a cualquier costo en el mercado
de capitales. Finalmente, no se evitd
el desbordamiento monetario de fi-
nal del afo y se llevo la tasa de inte-
rés a niveles que luego no fue posi-
ble corregir. La Junta Monetaria de-
be disponer desde ahora de unas pro-
yecciones detalladas de las principa-
les fuentes de expansion en las sema-
nas de noviembre y diciembre, y, con
base en ellas, decidir con anticipa-
cion las medidas regulatorias reque-
ridas para alcanzar un nivel acepta-
ble de medios de pago sin agravar
atn mas la situacion de las tasas de
interés.

2. Precios

Los resultados de la politica eco-
némica en materia de inflacion han
sido insatisfactorios. En ello ha con-
tribuido enormemente la inestabili-
dad de la politica monetaria resul-
tante de cambios demasiado dras-
ticos de direccion. La enorme ex-
pansiébn monetaria efectuada a fina-
les de diciembre de 1980 indujo, en
el primer semestre, una aceleracion
de la inflacion que pas6 de 25% a
29% entre diciembre y junio. (Ver
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CUADRO V-2

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUN:.IDOR

OBREROS
MENSUALES EN ANO CORRIDO EN ANO COMPLETO

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
Enero 3.1 23 23 09 qch 23 2.1 3.1 23 2309 35 23021 270 169 259 276 209 283 263
Febrero 1.7 23 40 14 Y a0 3 48 46 64 23 53 33 5.3 259 17.7 280 243 213 274 289
Marzo 28 20 41 32 41 21 26 78 67 107 56 96 55 79 25.1 168 306 233 223 249 295
Abril 2.7 (e B e R 20 42 26 106 87 192 74 118 99 10.7 248 159 38.0 16,5 227 275 275
Mayo 1.9 13 47 24 23 36 28 128 102 247 99 144 138 138 25.7 152 425 140 219 29.1 265
Junio g7 2633 26 18 14 28 135 13,1 289 128 165 153 169 254 174 435 13.1 237 285 283
Julio 05 26 1.0 -0.5 1.1 08 1.9 141 160 302 122 178 163 19.1 25.1 199 414 114 26.1 281 297
Agosto -0.2 14 -06 00 19 08 1.2 139 176 294 122 200 172 206 246 218 386 12.1 284 268 302
Septiembre 1.3 Tl Ot 03 =22 1 0.7 154 196 293 126 226 192 214 242 222 36.1 126 27.7 262 288
Octubre 1.0 1.7 -04 2.1 15 22 1.3 165 216 287 150 245 218 230 20.2 23.1 333 1565 292 270 278
Noviembre 06 26 01 14 27 23 172 247 288 166 278 246 19.5 2555 30.0 17.0 29.8 26.5
Diciembre *° 06 09 04 1.1 16 16 179 259 293 178 298 265 179 268 293 17.8 26.5
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CUADRO VII-3

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

EMPLEADOS
Mensuales En aiio corrido En ario completo

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
Ene. 23 23 22 14 30 25 21 23 23 22 14 306 2591 249 175 253 264 217 259 240
Feb. 17 24 33 17 20 12 26 40 47 55 3.1 51 38 48 241 183 264 245 222 249 257
Mar. 2.7 23 39 32 40 20 33 6.8 7.1 96 63 93 58 81 237 179 283 236 23.1 225 272
Abr. 21 18 6.0 14 16 3.1 19 9.1 90 162 79 110 9.1 102 234 174 3377 183 233 243 258
May. 1.6 Y3722 18 33 23 108 102 205 102 13.0 126 127 240 168 372 165 228 26.1 246
Jun, 09 23 26 24 12 10 286 118 127 236 129 144 138 157 234 184 376 164 214 258 266
Jul. 09 27 09 02 17 15 1.8 128 157 248 131 163 154 178 227 205 352 156 232 255 27.1
Ago. 04 15 03 05 15 09 1.4 132 175 251 137 18.1 164 195 226 219 336 158 244 247 278
Sep. 1.4 1.8 07 06 22 15 09 148 196 26.1 144 207 182 205 227 225 322 157 264 239 270
Oct. 1.0 1.4 02 1.9 1.0 23 1.0 159 213 262 166 21.9 209 21.7 19.2 230 305 17.7 253 254 254
Nov. 06 22 03 14 20 20 1.4 166 239 266 182 243 232 234 18.8 248 282 19.0 2568 254 247
Dic. 07 1.2 06 13 1.8 1.0 175 254 275 197 265 245 175 254 275 19.7 265 243
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Cuadro VI1I-2). Luego la fuerte con-
traccion del primer semestre con-
tribuyd a revertir este proceso si-
tuando la tasa de inflacion alrede-
dor de2.7% en noviembre. Con todo,
la tasa de inflacion se situara en di-
ciembre dentro de las proyecciones
formuladas al principio del afo y al-
rededor de la registrada en 1980.

En suma la politica monetaria de
pare y siga no consiguié bajar la tasa

de inflacion con relacion a la del afio
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anterior y ha afectado la actividad e-
conémica. No hay duda que la con-
traccion del primer semestre, que
determino una elevacion del saldo de
certificado de cambio en mas de
10.000 millones en tres meses, fue
inconveniente para la actividad eco-
némica al elevar notoriamente las ta-
sas de interés y reducir seriamente el
crédito. Luego la reduccion de este
saldo no logr6 reparar los dafos que
se hicieron innecesariamente duran-
te su elevacion.
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