


Introducción y Resumen 

En términos generales la política co­
yuntural del gobierno fue acertada en 
1978, lo cual facilitó la reducción en la 
inflación y el buen desempeño de la eco­
nomía. El PIB creció en cerca de 8% 
durante el año, que es la cifra más alta 

-registrada desde l950. Esto se debió a la 
evolución excepcional de la agricultura 
y la industria. La demanda por trabajo 
también aumentó significativamente, 
obteniéndose los más bajos niveles de 
desempleo abierto en una década. Todo 
esto se logró simultáneamente con una 
desaceleración en la tasa de inflación. 
No obstante, existen una serie de con­
tradicciones en los planes anunciados 
por el gobierno que han dado pie para 
que se revivan las expectativas inflacio­
narias. Pero, la tasa de inflación no tie­
ne por qué volver a aumentar en 1979 
si el gobierno continúa con un manejo 
monetario y fiscal cuidadoso, y si hace 
explícita su estrategia económica de 
mediano plazo rompiendo las eY.pectati­
vas de inflación. 

Infortunadamente la inflación resulta 
en parte de factores psicológicos. En ge­
neral el público no cree en las declara­
ciones de los Ministros de Hacienda si 
al mismo tiempo otros funcionarios del 
gobierno presentan programas clara­
mente inflacionarios. Por ejemplo, el go­
bierno ha anunciado un aumento sus-

tancial en las obras públicas argumen­
tando que éstas no son inflacionarias. 
Esto simplemente no es cierto. Las 
obras públicas son inversión de largo 
plazo (larga gestación) y, por tanto, son 
particularmente inflacionarias por au­
mentar la demanda agregada en el pre­
sente y la oferta de bienes y servicios 
solo en el largo plazo. Es más , Keynes 
recomendó las obras públicas como sis­
tema para incrementar eficientemente 
la demanda agregada. En las condicio­
nes actuales de la economía colombiana 
esto sería claramente inflacionario si las 
obras se financian con crédito o emi­
sión. Sinembargo, se podrían acelerar 
los programas de obras públicas si se 
financiaran con impuestos o con tarifas. 
Si el gobierno se compromete a que 
mientras sigan subiendo las reservas 
internacionales los planes de obras se 
financien con impuestos (a través de 
ajustes al precio de la gasolina, por 
ejemplo) o con tah fas, se eliminaría la 
inquietud del efecto del gasto público 
sobre los precios . El proyecto de ley tri­
butario presentado por · el gobierno al 
Congreso, y particularmente las modifi­
caciones introducidas por el ponente, 
tendrá un costo fiscal no despreciable, 
lo que plantea nuevamente el problema 
de cómo se van a financiar los progra'­
mas de obras públicas. 



6 

La gran incógnita para 1979 es la de 
quá va a ocurrir con las reservas inter­
nacionales. Aunque se prevé un ingreso 
cafetero inferior al de 1978 y un aumen­
to en los giros por importación -lo que 
debería implicar una disminución en las 
reservas- es posible que la cuenta de 
capital y la de servicios compensen es­
tos efectos. Por esta razón se recomien· 
da posponer parte del endeudamiento 
público externo hasta el segundo semes­
tre, cuando se sabrá si la situación de 
reservas y de crecimiento de medios de 
pago hace posible obtenerlo sin efecto 
inflacionario. Sinembargo, es urgente 
tener listos para su contratación los 
proyectos de inversión pública con el fin 
de poder ejecutarlos rápidamente en 
caso de que comiencen a bajar las reser­
vas internacionales y el precio del café. 
En la situación internacional incierta de 
los setentas, el gobierno tiene que tener 
planes muy flexibles, que se ajusten a 
desarrollos inesperados en los mercados 
externos. Y en la actual coyuntura la 
estrategia adecuada es tener listos pro­
y~ctos de inversión pública para reali­
zarlos ~ cuando disminuyan los ingresos 
externos pero no iniciarlos antes de ello, 
pues serían inflacionarios. 

En el campo monetario las cosas po­
drían estar mejor. El crecimiento de los 
medios de pago es excesivo y las presio­
nes para aumentar el crédito de fomen­
to, más las dudas sobre la austeridad 
en el gasto público, no permiten esperar 
mucho éxito en el control de la oferta 
monetaria. Por otra parte, debido a la 
disminución relativa de los precios agrí­
colas, las cosechas del año entrante pue­
den no ser tan buenas como las de 1978. 
Este problema no se soluciona con cré­
dito sino con una política audaz de al­
macenamiento y con existencias regula­
doras de alimentos . FEDESARRO­
LLO, de todas maneras, recomienda ba­
jar el aumento en la oferta monetaria 
del 30% anual al 20%-25%; esto solo se 
logrará si se pospone parte del endeuda­
miento externo del gobierno en los pró­
ximos meses. 
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Con un aumento del 20%-25% en la 
oferta monetaria, elevar el salario míni­
mo en más de 30% podría generar des­
empleo. En FEDESARROLLO, sien­
do tal vez un poco heterodoxos, se con­
sidera que se podría aumentar el salario 
mínimo hasta un máximo de 30% en dos 
etapas durante el próximo año, con el 
fin de incrementar sustancialmente el 
ingreso real de la clase trabajadora, que 
ha visto estancarse el salario real desde 
hace seis años. No obstante, esto impli­
ca un aumento en el salario real de 10% 
en un solo año, cosa que se ha visto en 
pocos países sin que se produzcan des­
calabros económicos. Sería necesario, si 
se toma una medida de este tipo, mante­
ner el más estricto control monetario y 
fiscal para evitar la aceleración de la in­
flación. Como se ha demostrado que los 
aumentos en inflación ,disminuyen los1 
salarios reales en Colombia, una deci­
sión inflacionaria en materia de salario 
mínimo sería grave para la clase traba­
jadora. 

También se encuentra una contradic­
ción entre la muy acertada política de 
descentralización y el proyecto de hacer 
un metro en Bogotá con recursos nacio­
nales. No puede haber descentralización 
real si la nación canaliza una alta pro­
porción de sus recursos de inversión a 
obras en las tres grandes ciudades. La 
incongruencia se eliminaría si el metro 
se financia con recursos de Bogotá y 
tarifas; sinembargo, esto no parece via­
ble dada la situación fiscal de la Capital. 

Tampoco es consistente la política 
acertada de promoción de exportaciones 
con un proyecto de ley que reduce los 
ingresos de PROEXPO. El proncipal 
problema de la economía colombiana en 
la década de los ochentas va a ser nue­
vamente el cambiarlo; para obviarlo se 
tendría que aumentar la competitividad 
de las exportaciones colombianas con 
base en ajustes cambiarlos y en un for­
talecimiento de los subsidios a la expor­
tación. 

Dado el acertado manejo económico 
de los últimos meses es muy probable 
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que a medida que se discuta el nuevo 
Plan de Desarrollo dentro del gobierno 
se irán haciendo más compatibles los 
programas de mediano plazo. Aunque 
no sobraría aclarar algunas de estas in­
congruencias, el ambiente inflacionario 
que está volviendo a apoderarse del país 
se modificaría si en los próximos tres 
meses se mantiene un manejo moneta­
rio y fiscal estricto, si se logra un arre­
glo razonable en materia de salario mí­
nimo y si el Congreso no adopta la ini­
ciativa tributari~;~ del Senador Dajer 
Chadid. 

En los capítulos que siguen se presen­
tan estimativos sobre el comportamien­
to de la economía en 1978 y proyeccio­
nes muy preliminares para 1979. Las 
proyecciones definitivas se harán en la 
revista de Abril del año próximo. Ha 
sido grato para FEDESARROLLO en­
contrar que la mayoría de las proyeccio­
nes hechas en Abril se confirmaron a 
través del año. En particular, parece 
que se acertó en materia de precios y de 
producción. 

El Proyecto Tributario y sus Modifica­
ciones 

Estando en prensa esta revista, FE­
DESARROLLO conoció la ponencia del 
Senador Gustavo Dajer para el proyec­
to de alivio tributario, y el pliego de 
modificaciones correspondiente. En la 
ponencia del Senador Dajer se establece 
que el proyecto espera lograr ''un incre­
mento en el recaudo de los recursos para 
el Estado, facilitar al contribuyente el 
pago de sus impuestos, evitar la eva­
sión fiscal e incentivar realmente a las 
personas naturales, jurídicas y a los dis­
tintos sectores de ht economía nacional 
con un alivio tributario real, verdadero 
y eficaz" . 

Es difícil ver cómo se puede producir 
un alivio tributario real y un incremento 
en el recaudo. Debe quedar muy en cla­
ro que las modificaciones propuestas 
tienen un alto costo fiscal e implican 
una disminución grande en la progresi-
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vidad del sistema de impuestos colom- . 
biano. Las diferentes leyes de alivio tri­
butario reformando la legislación de 
1974 han reducido tanto la elasticidad 
del impuesto de renta como su partici­
pación en los ingresos totales; el im­
puesto de renta, que es el tributo que le 
da progresividad al sistema, disminuyó 
de 43.2% de los ingresos corrientes en 
1975 a 25% en 1978. El proyecto en con­
sideración disminuirá aún más la parti­
cipación de este tributo. Por esta razón, 
y porque el proyecto genera nuevamen­
te graves inequidades a favor de los 
contriyentes de altos ingresos, el siste­
ma tributario colombiano podría volver­
se regresivo en términos globales, por 
primera vez en muchos años . 

Estimativos muy tentativos dan una 
disminución de recaudo de 5.000 millo­
nes de pesos, o sea una disminución de 
5% en los ingresos corrientes proyecta­
dos para 1979, y de 14% con relación a 
los recaudos de renta y complementa­
rios. La participación del impuesto de 
renta bajaría a 30%, o sea el nivel más 
bajo desde 1955 1

• 

La mayoría de los cambios concretos 
propuestos benefician a las personas de 
más altos ingresos exclusivamente; los 
otros lo hacen por igual a todos los con­
tribuyentes. La reforma sería buena si 
contuviera exclusivamente una norma 
ajustando los valores absolutos de las 
normas, expresados en moneda nacio­
nal, en el100% del incremento en el índi­
ce de precios (Art. 27 del ·pliego). Esto 
eliminaría las distorsiones que le causa 
la inflación al régimen tributario y solu­
cionaría la mayoría de los problemas 
que más se han discutido recientemen­
te. (Respecto a las ganancias ocasiona­
les, lo lógico y equitativo sería mante­
ner el régimen actual, pero autorizando 
reajustar el costo fiscal cada año por el 
100% del aumento en precios). 

La filosofía del proyecto tributario es 
la de estimular la capitalizP.d0n tiismi-

Ver Cuadro 6, p . 114. Coyuntura Eco nó mica, 
Volumen VIII, N o. 1, Abril de 1978. 
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nuyendo radicalmente los impuestos a 
las rentas de capital. Esta estrategia se 
podría justificar si el país estuviera en 
una grave recesión y fuera necesario es­
timular la inversión aún a costa de un 
empeoramiento en la distribución del 
ingreso. Pero la realidad es otra. 

Como se ha visto, durante 1978 el 
producto nacional creció a la tasa más 
alta desde que existen cuentas naciona­
les ( 1950) y la inversión privada tuvo un 
gran auge. El desempleo llegó al mejor 
nivel de la década. Todo esto ocurrió 
dentro del actual régimen tributario. 

Al mismo tiempo, la inversión públi­
ca volvió a tener niveles poco satisfac­
torios y subsisten graves problemas 
para financiar obras públicas, el siste­
ma educativo y los programas de salud. 
En las ciudades no hay seguridad por 
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falta de policías, no hay parques, no se 
recogen las basuras y el tráfico no fun­
ciona por falta de control al tránsito. 
Con los presentes niveles de recursos 
fiscales tampoco se puede solucionar el 
transporte público urbano ni solucionar 
los problemas de los ferrocarriles. 

Ante esta situación, es difícil ver la 
justificación de una disminución en los 
impuestos de los contribuyentes de 
altas rentas. La medida no se necesita 
para crear empleo, pues la inversión 
está a buen nivel y, por el contrario, la 
bonanza que vive el país parece haber 
concentrado ingresos en el sector urba­
no. Es importante que exista conciencia 
en el Congreso de que el proyecto es re­
gresivo y que no beneficia a la mayoría 
de los contribuyentes tal como se co­
menta en el capítulo de Finanzas Públi­
cas de esta entrega de Coyuntura Eco­
nómica. 
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A. Introducción 

En 1978 Colombia va a registrar la 
tasa más alta de crecimiento del Produc­
to Interno Bruto, PIB, desde que se ini­
ciaron las cuentas nacionales (1950). En 
efecto, como se observa en el cuadro 
11-1 , es posible que el PIB en este año 
crezca a 8%. Desde 1950, sólo en 1972 y 
1973 se lograron tasas similares (7.8% y 
7.1% respectivamente) y en esos años 
todas las economías en el mundo esta­
ban creciendo aceleradamente, mientras 
que en 1978 pocas han crecido al ritmo 
de la colombiana. 

Este resultado tan positivo se debe al 
magnífico comportamiento del sector 
agrícola, acompañado por un sustancial 
aumento en la producción industrial. 
En el sector de la construcción, la bo­
nanza en la edificación urbana se com­
pensó probablemente por un estanca­
miento relativo en la inversión en obras 
públicas. 

Debido al crecimiento industrial y al 
agrícola, a las crecientes importaciones, 
y al año récord de exportación de café, 
el subsector transporte también tuvo 
un buen desarrollo, al igual que el co­
mercio. Por falta de información, se 
supuso un crecimiento muy bajo del 

sector ganadero. Si este supuesto es 
equivocado, el PIB nacional puede re­
sultar más alto del aquí estimado. 

Tomando en cuenta la disminución en 
los precios de café y azúcar, es probable 
un deterioro en los términos de inter­
cambio, lo que implicaría un aumento 
en el ingreso nacional inferior en este 
año al aumento en el PIB. 

Las perspectivas para 1979 son buenas. 
Es posible que los altos niveles de inver­
sión de 1977 y 1978 eviten el cuello de 
botella implícito en los altos grados de 
utilización de equipo que muestra la 
encuesta industrial. No obstante, la dis­
minución relativa de los precios agríco­
las puede desincentivar una mayor am­
pliación en el área cultivada, por lo cual 
el año agrícola de 1979 puede ser menos 
bueno que el de 1978. Dados los posibles 
cuellos de botella industriales, y un cre­
cimiento agrícola menor, la tasa de cre­
cimiento del PIB en 1979 será inferior a 
la de este año pero podría mantenerse el 
buen nivel de los primeros años de esta 
década. Los cuellos de botella en la 
industria y el menor aumento en la pro­
ducción agrícola harán también necesa­
ria una política activa de importaciones 
para evitar presiones inflacionarias por 
el lado de la oferta. 
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. ¡ b~~lo ~~l .· 
EN L~~~q~~¡;~~RES 

B. Industria Manufacturera 

l. Introducción 

Con base en información suministra­
da por 111 empresas, correspondiente al 
comportamiento de la industria durante 
el primer semestre y a las expectativas 
empresariales para el segundo semestre, 
se puede afirmar que durante 1978 la 
industria nacional registró uno de los 
más altos índices de actividad en los 
últimos años. Con relación a los perío­
dos correspondientes al año anterior, la 
producción industrial creció, durante el 
primer semestre a una tasa superior al 
11% en términos reales y se estima que 
el crecimiento para el año completo de 
1978 fue de ese mismo orden. El empleo 
industrial se incrementó en un 3.3% 
durante el primer semestre en tanto que 
para el año completo se estima su creci­
miento en 4.2%. La utilización de capa­
cidad instalada mostró también un no­
table incremento durante el primer 
semestre (5.6%), lo que elevó el índice 
de utilización al 83%, llegándose a un 
nivel similar al relativamente alto que 
se registró en 1973. 

Dado el desconocimiento casi total 
que existe en el país con respecto a la 
situación coyuntural de la pequeña y 
mediana industria (PMI), en la presente 
entrega de Coyuntura Económica se 
intenta por primera vez mostrar por 
separado los distintos indicadores de 
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comportamiento para un grupo de 28 
pequeñas y medianas empresas 1 . Con 
relación a este ejercicio cabe destacar 
dos resultados importantes: primero, 
que el dinamismo de las pequeñas y 
medianas empresas fue bastante similar 
al observado en las empresas grandes 
en lo referente al comportamiento de la 
producción, las ventas y el empleo; 
segundo, que existen diferencias acen­
tuadas en los niveles de utilización de 
capacidad, lo cual indica que el creci­
miento de ambos grupos de empresas 
obedece en buena parte a patrones dife­
rentes. En la sección respectiva se 
muestra, en particular, que el crecimien­
to por la vía de una mayor utilización de 
la capacidad instalada (en el sentido de 
turnos múltiples) no es una alternativa 
efectivamente abierta para la mayor 
parte de la pequeña y mediana indus­
tria. 

La representatividad de la encuesta 
en su conjunto y de los sectores indivi­
duales es bastante similar a la corres­
pondiente fl encuestas anteriores (Ver 
Cuadro II -2) lo que quiere decir que los 
resultados son bastante confiables en el 
agregado, en tanto que para algunos 
sectores particulares posiblemente hay 
algunos sesgos considerables. Este pro­
blema se presenta especialmente en los 
sectores 34 (industrias de la madera) y 
37 (industrias metálicas básicas). Los 
sectores 32 (textiles, etc.), 34 (papel y 
sus productos, etc.) y 35 (industrias quí­
micas, etc.) pueden considerarse bas­
tante bien representados, en tanto que 
los sectores restantes se encuentran en 
una situación intermedia. 

2. Producción y Ventas 

Las cifras de crecimientos en térmi­
nos nominales, presentados en el Cua­
dro II -3 muestran que en la mayoría de 
los sectores, así como para el conjunto 

El tamaño promedio de las empresas tradicio­
nalmente incluido en la encuesta de FEDESA­
RROLLO es de 937 empleados y obreros. El 
grupo de pequeñas y medianas empresas tiene 
un tamaño promedio de 39 personas. 
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Cuadro 11-2 

REPRESENTATIVIDAD Y COM POSICION DE LA MUESTRA* 

Cód. 
CIIU Sector Industrial 

31 Productos alimenticios, bebidas y ta-

32 

33 
34 

35 

,,,,,._ 36 

37 
38 

baco 
Textiles, prendas de vestir e industrias 
del cuero 
Industrias de ia madera 
Papel y sus productos, imprentas y edi­
toriales 
Industrias qu!micas. derivados del pe­
tróleo y el car bón, caucho y plástico 
Productos de mineralesi no metálicos ,,. 
Industrias metálicas básicas . ·.·. 
Productos metálicos, maquinaria y 
equipos de transporte 

Industria manufacturera fabril 

Participación 
de la 

muestra 
en la 

producción 
ind ustrial 

21.7 

56 .5 
10.7 

35.1 

62.9 
35.7 

. 25.5 

23.1 

36.9 

Distribu ción del valor 
de la producción 

En la 
muestra ;;;· 

20.6 

25.1 
0.4 

6.1 

32.9 
3.8 
2 .2 

8.9 

100.0 

En la 
ind ustria 

manufacturera 

35.2 

16.4 
1 .3 

6.4 

19.4 
3 .9 
3 .2 

14.2 

1 00.0 

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta Industrial Primer Semestre de 1978 y DANE. Industria Ma­
nufacturera 1975. 

* No se· incluye. la muestra de p equeñas y medianas empresas. 

,,,, Cuadro 11-3 

C IF R AS PRINC IPALES D E LA IND USTRIA MANUFACTUR ERA 

Variación Nominal Pro d ucción Valor 
Primer Semestre 1978/1977 ex port. Inversión 

Primer Primer 
Produc- Ventas en Exporta- Inversión se m. sem. 

Cód . ción el País cio nes 1 9 78 1977 
CIIU Sector Industrial % % ·% % % ($ mil!.) 

,,, ,,,,,,,,, 31 Productos a limenticios, bebí-
das y tabaco 29 .7 24.4 102.8 - 5.1 1.6 728.7 

32 Textiles, prendas de vestir e 
industrias dei cuero 17 .5 17.6 26 .6 139.5 13 .1 638 .4 

33 Industrias de la madera 29 .7 69.5 - 86.2 100.0 0.8 17 .4 
"'''' 34 Pap el y su s p roductos, irnpren-

tas y editoriales 32.0 29.1 29.9 30 .5 4 .3 214.2 
35 Indu strias químicas. derivados 

del petróleo y el carbón, cau -
cho y p lástico 26 .3 33.1 22.7 4 .9 20.6 5.965.8 

.i'.Prdductos de minerales no me- :•;:::· ·:¡:;:,, 

talicos 38 ,5 44.3 192.6 
Indu strias metálicas básicas 9 .8 34.8 1.1 47 .5 
Productos metálicos, maqu ina-
ría y equipos de transporte 60.0 59.9 76.9 66 .6 3 .3 217.9 

In~''. manufacturera fabril1 27 .9 30.0 24.4 22.0 11.0 8.022.7 
l nd . manufacturera fabril2 31.2 32.0 

Pequ eña y mediana industria 24.5 25.4 79.7 23 .8 

Fuente: FEDESARROLLO, En cu esta Indu strial Primer Semestre 197 8. 

Promedio para la muestra. 1 
2 Promedio ponderado por la particiPación de cada sector en la producción industrial de 1975 

según el DANE. 

11 

-·?. 
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de las empresas grandes y de la PMI, la 
producción y las ventas en el país cre­
cieron a tasas bastantes similares, lo 
cual indica que, en general, no se regis­
traron desfases importantes entre la 
producción y las ventas. Esto es consis­
tente, en general, con cambios relativa­
mente considerables en el valor de las 
exportaciones, dado el bajo porcentaje 
que éstas representan dentro de la pro­
ducción industrial de los diferentes 
sectores, con excepción del sector de 
textiles y confecciones, y el de produc­
tos químicos. Los mayores aumentos de 
las exportaciones se efectuaron en el 
sector de productos alimenticios, lo que 
compensó ampliamente la baja del 50% 
real que se registró en el primer semes-
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tre de 1977 2 y en el sector de productos 
metálicos. El incremento en las exporta­
ciones del sector 32, que en términos 
reales equivale aproximadamente al 
13%, se concentró en la rama textil, ya 
que las empresas exportadoras de con­
fecciones registraron bajas. 

El comportamiento de la producción 
en términos reales ha sido estimado en 
el Cuadro II-4 utilizando dos métodos 
alternativos: el "tradicional", que con­
siste en deflactar la variación nominal 
con base en los índices de precios al por 
mayor correspondiente a la producción 

2 Véase COYUNTURA ECONOMICA, Vol. VII, 
No. 4,,Diciembre 1977. 

Cuadro 11-4 

INDICADORES DE LA ACTIVIDAD REAL INDUSTRIAL 

(Cifras POrcentuales) 

Cambio en Producción Cambio en 
física empleo total 

Cambio en 
Cód. 1-78 1~77 ' Diclembre/77 capacidad 
CIIU Sector lnd ustrial (a) (b) a Junio/78 utilizada 

31 Productos alimenticios, bebi· 
das y tabaco 15.6 13.8 7.0 2.2 

32 Textiles, prendas de vestir e 
industrias del cuero 9 .8 1.3 0.4 1.8 

33 Industrias de la madera - 1.5 '16.9 4.0 5 .7 
34 Papel y sus productos, impren· 

tas y editoriales 12.6 12.0 -3.1 1.1 
35 Industrias químicas, derivados 

del petróleo y el carbón, cau· :::·. 

cho y plástico 5 .7 13.0 6 .0 4.4 
36 Productos de minerales n o me-

tálicos 1.6 14.6 2.7 1.9 
37 Industrias metálicas básicas 1.3* 10.0* 2.6 20.2 
38 Productos metálicos, maquina· 

ria y equipos de transporte 47 .3 33.0 6.4 27.3 

Ind . manufacturera fabril¡ 11.9 11 .4 3.3 4.1 
Ind . manufacturera fabril2 15 .8 14.2 

Pequeña y mediana industria 8 .4 9 .4 --{).7 

Fuente: FEDESARROLLO. Encuesta Industrial Primer Semestre 1978. 

a Estimado al deflactar los cambios nominales con base en los índices de precios al por mayor de 
la producción industrial nac ional. 

b Estimado con base-en cantidades producidas de productos principales. 
Promedio para la muestra. 

2 Promedio ponderado por la participación de cada sector en la producción industrial de 197 5 se­
gún el DANE. 

* Ajustado con base en estimativos preliminares para Paz del Río, cuya encuesta no .se ré(tibió a 
tiempo. 
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industrial nacional, y el "directo", con 
base en las cantidades producidas de los 
tres productos principales de cada em­
presa, información ésta recolectada por 
la encuesta. Se destaca el hecho de que, 
si bien los dos métodos producen resul­
tados diferentes a nivel de sectores, los 
estimativos para el conjunto de la mues­
tra prácticamente coinciden, arrojando 
un crecimiento del 11 al 12% para la 
muestra de empresas grandes. Al pon­
derar cada sector por su participación 
dentro del total de la producción nacio­
nal según el DANE, se obtienen tasas 
de crecimiento aún mayores, y la discre­
pancia entre los dos métodos de estima­
ción se hace más notable. El sistema de 
ponderar cada sector por su participa­
ción en la producción industrial nacio­
nal se supone una buena representativi­
dad de la encuesta a nivel sectorial, con­
dición que no se cumple, razón por la 
cual los totales no ponderados se consi­
deran más confiables. Estos obstáculos 
metodológicos no afectan sin embargo, 
la conclusión de que en el período consi­
derado la industria registró una de las 
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mayores tasas de crecimiento de los 
últimos años. 

A nivel de sectores la encuesta regis­
tró las mayores tasas de crecimiento, 
según ambas metodologías, en produc­
tos metálicos, maquinaria y equipos de 
transporte, productos alimenticios y 
papel y sus productos. La producción 
física de productos principales aumentó 
en todos los sectores a tasas superiores 
al 10%, excepción hecha del sector tex­
til, debido en parte a que las grandes 
empresas confeccionistas se vieron afec­
tadas por la baja en sus exportaciones, 
que también se habían reducido en 1977. 
El considerable aumento registrado en 
el sector 38 (47% y 33%) se debe en bue­
na parte a la mayor actividad registrada 
en las empresas ensambladoras en las 
cuales, como se verá más adelante, se 
registró también un aumento notable en 
la utilización de su capacidad ins­
talada. 

Suponiendo que los precios para los 
productos de la PMI crecieron en pro-

Cuadro 11-5 

PROYECCIONES EMPRESARIALES PARA EL SEG,UNDO SEMESTRE 1978 

(Cambio porcentual de magnitudes reales U.·78 vs. 11-77) 

'', Cód. 
cnu Sector ~ndtistñal Producción Ventas en el País Exportaciones 

31 Productos alimenticios, bebidas y tabaco 7.1 8.6 45.5 
32 Textiles, prendas de vestir e industrias del 

cuero 5.8 2.3 17.1 
33 Industrias de· la madera 34.1 57.6 
34 Papel y sus productos, imprentas y edi-

toriales 16.3 18.9 17.0 
35 Industrias químicas, derivados del petró-

leo y el carbón, cauchos y p~sticos 5 .1 4.0 12.7 
36 Produc~os de minerales no metálicos 19 .6 23.9 41.7 
37 .. Industrias metálicas ba;sicas 13.7 15.3 63.1 
38 Productos metálicos, maquinaria y equi-

pos .'de transporte 42.7 21.4 - 32.1 

Industria manufacturera fabril1 10.9 7.6 14.3 
Indu!ltria manufacturera fabril2 13 .2 10'.6 

Pequéña y mediana industria 22.9 20.6 

Fuente: FEDESA,RROLLO , EncueSta Industrial Primer Semestre 1978. 
1 ,,,,,, h~medio . para la.,muestr~ . 

:Promedio .:poriderado por la par1;icipación de cada secto.r en la producción industrial de 1975, 
$egun el DA,NE. . . . 
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medio lo mismo que los del total de la 
producción industrial nacional (14.9%), 
se obtiene para dicho grupo un creci­
miento real del 8.4% durante el primer 
semestre, cifra que denota un gran dina­
mismo y que contrasta con el supuesto 
comúnmente adoptado de que la PMI 
crece en Colombia a tasas bastante mo­
deradas, independientemente de la acti­
vidad que se registre en la gran indus­
tria 3 . 

Las proyecciones empresariales para 
el segundo semestre (Cuadro II-5) per­
miten afirmar que la producción indus­
trial real aumentó en 1978 a una tasa 
similar a la registrada para el primer 
semestre, es decir, entre el 11 y 12%. El 
crecimiento esperado en las ventas 
(7 .6% no ponderado y 10.6% ponderado) 
resulta inferior, lo cual es consistente 
con la situación de inventarios registra­
da en junio, cuando un buen porcentaje 
de las empresas los consideraba relativa­
mente bajos. De otra parte, se esperaba 
un crecimiento real del 14.3% en las 
exportaciones, con expectativas favora­
bles en todos los sectores, excepto el de 
productos metálicos , maquinaria y 
equipo de transporte, lo cual parece re­
flejar un cambio estacional antes que 
una modificación en la tendencia ascen­
dente que dicho sector ha mostrado en 
ese aspecto en los últimos años. 

Las proyecciones de producción y 
ventas reales del grupo de empresas 
pertinentes a la PMI lucen extremada­
mente optimistas (23 y 20.6%, respecti­
vamente). Ello obedece en buena medi­
da a que muchas empresas proyectaron 
el valor y no el volumen físico de la pro­
ducción. Sin embargo, aún descontando 
este factor, se obtendrían crecimientos 
del orden del 10%, lo que implicaría que 
en 1978 la producción real de ese grupo 
de empresas habría aumentado a una 
tasa similar a la correspondiente a la 
gran industria. 

3 
No fue p o sible hacer para la PMI un estimativo 
co n fiable de crecimiento con base en la produc­
ción física de productos principales dado el re­
ducido número de empresas que resnondieron a 
dicha pregunta. 

COYUN TU RA ECON OMI CA 

Cabe anotar finalmente que, debido 
al aumento en capacidad utilizada y a 
incrementos modestos en los niveles de 
inversión, puede dificultarse en el futu­
ro próximo el logro de altas tasas de 
crecimiento en la producCÍón industrial. 

Durante el primer semestre las em­
presas grandes registraron un incre­
mento en la inversión, a precios corrien­
tes, del 22%. Si se tiene en cuenta que 
entre el primer semestre de 1977 y el de 
1978los precios de los bienes de capital, 
según el Banco de la República, crecie­
ron cerca del 25%, se obtiene una ligera 
baja de la inversión en términos reales. 
No obstante, es bueno recordar que el 
nivel de inversión de 1977 fue alto. De 
otra parte, los planes de inversión para 
el segundo semestre no indican cambios 
en esta tendencia. Debe anotarse; sin­
embargo, que el 74% de la inversión 
total registrada se concentró principal­
mente en el sector químico (en razón del 
plan de inversión de ECOPETROL) y 
que éste mostró un incremento de sólo 
el5% nominal en la inversión, factor que 
pesa bastante sobre el crecimiento total 
promedio y que contrarresta el cercano 
o superior al 100% que tuvieron los sec­
tores de textiles, industrias de la made­
ra, productos minerales no metálicos y 
metálicos. Se concluye, entonces, que al 
excluir ECOPETROL de los cálculos de 
nversión puede verse que ésta aumentó 
en 33.1% en términos reales en los dis­
tintos sectores industriales. En las pe­
queñas y medianas empresas el incre­
mento fue también sustancial ( 80% 
nominal, equivalente a cerca del 44% a 
precios constantes). 

3. Empleo y Salarios 

El dinamismo que caracterizó la pro­
ducción industrial durante el primer 
semestre se vió reflejado en la genera­
ción de empleo, al incrementarse en 
3.3% el número de trabajadores de la 
gran industria entre diciembre 31 de 
1977 y junio 30 de 1978. Los mayores 
incrementos tuvieron lugar en las in­
dustrias de alimentos (7.0%), en las 








































































































































