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Introducción y Resumen 

Durante el ano de 1971 la economía 
colombiana tuvo que sobreponerse a obs­
táculos de distinta naturaleza, que inci­
dieron en forma inesperada y en gran par­
te incontrolable sobre el crecimiento de 
la producción y el nivel general de pre­
cios. Por este motivo lo que hubiera po­
dido ser un crecimiento económico vigo­
roso, del orden de 7% se vio reducido al 
nivel de 5.5% que no obstante ser consi­
derablemente inferior resulta satisfacto­
rio a la luz de los fenómenos metereoló­
gicos y desajuste monetario internacional 
que perturbaron la economía nacional en 
1971. 

La inusitada severidad de las lluvias en 
19 71 causó perjuicios a la producción a­
gropecuaria que FEDESARROLLO esti­
ma en unos $3.700 millones, cifra que 
equivale a más del 2% del producto in­
terno bruto colombiano. Este fenómeno 
afectó negativamente la contribución de 
la agricultura al crecimiento global de la 
economía, y causó una reducción en la 
oferta de productos agropecuarios que 
tuvo como resultado un fuerte incremen­
to en el precio de los alimentos. 

En contraste con lo ocurrido en el sec­
tor agropecuario, se estima que el sector 
manufacturero tuvo un crecimiento del 
orden de 10% en términos reales, cifra 
que supera la meta de 8.2% establecida 
en el Plan de Desarrollo, y que es la más 
alta lograda en los últimos diez años. Es­
te notable incremento en la actividad in­
dustrial se ha visto reflejado en los resul­
tados de las empresas nacionales que re­
gistraron durante 1971 incrementos con­
siderables tanto en sus ventas como en 
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utilidades. El sector de la construcción 
alcanzó un aumento de más del 12% me­
dido en área construída en las principales 
ciudades del país. 

No puede afirmarse que el sector ex­
terno de la economía haya tenido un 
comportamiento dinámico durante 1971. 
Con respecto a 1970 las importaciones 
totales disminuyeron en US$136 millo­
nes al pasar de US$921 millones a US$ 
785 millones, lo cual equivale a una 
reducción de casi 15%. A su vez las 
exportaciones totales bajaron de US$664 
millones en 1970 a US$633 millones en 
19 71 para una disminución del orden de 
5%~ El descenso en los registros de ex­
portación se debe principalmente a la 
baja en los precios internacionales del ca­
fé. A pesar de haberse exportado un vo­
lumen total de sacos de café en 19 71 sen­
siblemente igual al de 1970, el valor de 
los registros descendió en 13% de un año 
al otro a causa de la disminución en los 
precios del grano. 

La reducción en el valor de las expor­
taciones de café se vio parcialmente com­
pensada por el incremento en los regis­
tros de las exportaciones no tradicionales 
que pasaron de US$203 millones en 
1970 a US$234 millones en 1971, para 
un incremento del 15%. Esta recupera­
ción de las exportaciones nuevas es espe­
cialmente satisfactoria en vista de que 
según las estadísticas revisadas del IN­
COMEX, tales exportaciones tuvieron un 
descenso en 1970 con respecto a 1969. 
El crecimiento de las exportaciones nue­
vas en 19 71 les da una participación de 
3 7% en las exportaciones totales, cifra 
que marca un avance en el esfuerzo na-
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cional por diversificar e incrementar sus 
fu en tes de di visas. 

Las perspectivas para las exportacio­
nes no tradicionales colombianas en 1972 
aparecen bastante favorables. FEDESA­
RROLLO estima que el valor de los re­
gistros de tales exportaciones para este 
año puede llegar a US$280 millones. 

Los precios internacionales tanto del 
azúcar como del algodón se encuentran 
a niveles atractivos. También se abren al­
ternativas interesantes para la exporta­
ción de ganado, de carne, de madera y 
de productos textiles. La revaluación de 
la moneda japonesa y las de los principa­
les países de Europa Occidental, así como 
las de las Antillas británicas, francesas y 
holandesas mejora la posición competiti­
va de las exportaciones colombianas en 
esos mercados. A Colombia se le presen­
ta una brillante oportunidad para incre­
mentar vertiginosamente sus exportacio­
nes de manufacturas, particularmente de 
aquéllas con un alto contenido de mano 
de obra. La acertada política cambiaría 
del país en los últimos cinco años, acom­
pañada del incremento de los costos en 
el Japón y otros países de Extremo Orien­
te van dándole a Colombia una posición 
competitiva en una variedad de produc­
tos de exportación para los mercados de 
los países industrializados con mayor ca­
pacidad de compra. Acontecimientos re­
cientes de política internacional permi­
ten prever en un fu tu ro no lejano una 
modificación en el Status jurídico de 
Formosa y la consolidación de cierta 
preeminencia de China eri el Asia. Ante 
esa perspectiva es de espe.rarse que las in­
dustrias de exportación de manufacturas 
predominantemente locaiizadas en paí­
ses asiáticos .procuren diversificar geo­
gráficamente sus riesgos estableciéndose 
en otras regiones del mundo. Algunas 
manifestaciones de ese interés han empe­
zado a sentirse con respecto a Colom­
bia. El país no debe subestimar la impot­
tancia de esta coyuntura que le permiti-
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ría simultáneamente elevar el nivel de 
empleo e incrementar las exportaciones. 

Resulta preocupante el fuerte creci­
miento de los precios internos en 1971, 
ocasionado en gran parte por la reduc­
ción en la oferta de productos agrop e­
cuarios a que se hizo refe rencia . El índi­
ce nacional de precios al consumidor 
obrero y el índice nacional de precios al 
por mayor se elevaron en 14.7% y 11.5%. 
Desde 1965 el país no había registrado 
incrementos semejantes en el costo de vi­
da. Además de tener un impacto econó­
mico desestabilizador, e.ste fenómeno 
conlleva un alto perjuicio de tipo social 
pues tiene una incidencia m ás fuerte so­
bre los sectores de la población con me­
nores ingresos. 

El certificado de cambio al finalizar 
1971 tenía una cotización de $20.91 pa­
ra un incremento de $1.81 en el trans­
curso del año, lo que equivale a un in­
cremento de 9.5%. El ajuste así logrado 
se efectuó en forma gradual y continua, 
y responde a la necesidad de fortalecer 
la balanza de pagos del país, man tenien­
do la posición competitiva de nuestras 
exportaciones. 

En diciembre 31 de 19 71 las reservas 
internacionales netas del Banco de la Re­
pública eran de US$1 72.8 millones, cifra 
que supera a la de diciembre de 1970 en 
US$20.8 millones. Los resultados mone­
tarios del año 19 71 pueden considerarse 
satisfactorios. Al finalizar el año los me­
dios de pago alcanzaron la cifra de 
$24.059 millones para un incremento en 
promedio de 13.6% en el año, el cual re­
sulta moderado si se le compara con los 
crecimientos registrados en los años an­
teriores. A diferencia de lo que nor­
malmente ocurre en el último trimes­
tre del año, la Federación Nacional de 
Cafeteros no requirió crédito del Banco 
de la República entre octubre y diciem­
bre de 1971. No se cumplió, por lo tan­
to, la proyección de COYUNTURA ECO-



I. INTRODUCCION Y RESUMEN 

CUADRO 1.1 - Cl FRAS PRINCIPALES, 1971 

Producto interno bruto, a precios del mercado 

Producto i ntérno bruto, a precios de 1958 
lndice nacional de precios al consumidor obrero 

Tota l 

Alimentos 

lndice nacional de precios al consumidor empleado 
Total 

Alimentos 

lndice nacional de precios al por mayor 
Total ponderado 

Sin alimentos 

Medios de pago 

Depósitos en cuenta corriente 

Moneda fuera de bancos 
Cartera bancaria 

Bancos 
Caja Agraria 

Deuda pública nacional 

Externa 

Interna 
Tasa de cambio 

Reservas internacionales del Banco de l a Repúbli ca 

$millones 

$millones 

$millones 

$millones 

Brutas US$ millones 

Netas 
Líquidas 

Transacciones en la Bolsa de Valores 
Bal anza cambiaria- Bienes (neto) 

Reintegros café 
Reintegros otras exportaciones 
Giros importación 

Bal anza cambiaria - Servicios (neto) 
Importación 

Exportación 
Balanza cambiaria- Financiación neta 
Registros exportación 

Café 

Otras 
Registro importación 

Reembolsables 

No reembolsables 
Gobierno nacional - Operaciones efectivas 

Ingresos corrientes 
Egresos corrientes 

Inversión 

Financiación neta 

• Valor absoluto. 1 Fi n de noviembre. 

$millones 
US$ millones 

$millones 

Diciembre 31 

1970 1971 

128.743.0 154.984.0 
38.477.0 40.593 .0 

100.0 114 .7 
100.0 117.1 

100.0 112.6 
100.0 115.0 

100.0 111.5 
100.0 109.8 

21.627.0 24 .059.0 
13.761 .0 15.373 .0 

7 .866.0 8 .686 .0 
16.384.0 18.862.0 
11 .842.0 13.777 .0 
4 .542.0 5 .085.0 

21.302.0 24.659 .0 1 

11 .545.0 14.656 .0 1 

9 .757 .0 10.004.0 1 

19.1 20.9 

257.5 265 .3 
152.0 170.4 
180.3 176.6 

Año completo 

1970 1971 

1.973.2 1.524.5 

405.5 348.6 
237.0 297 .8 
558.1 612.7 

260.1 265.5 
113.5 121 .2 
114.0 130.1 
664.4 633.4 
461.0 399.6 
203.4 233.8 
920.9 784 .8 
787 .8 710.4 
133.0 74.5 

11 .950.0 14.416.0 
8 .128.0 10.175.0 
5 .233.0 5.903.0 
1.411 .0 1.662.0 

5 

Variación 

% 

20.4 
5.5 

14 .7 
17 .1 

12.6 
15.0 

11.5 
9.8 

11.3 
11.7 
10.4 
15.1 
16.3 
12.0 
15.6 
27.0 

2.5 
9.5 

7.8 * 
18.4 * 
- 3 .7* 

Variación 

% 

- 22.7 

- 11 .7 
25.7 
9.8 

2 .1 
6.8 

14.1 
-4.7 

- 13.3 
14.9 

-14.8 
-9.8 

-44.0 

20.6 
25.4 
12.8 
15.0 
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NOMICA Vol. I, No. 4, sobre el parti­
cular. 

Deben señalarse como factores inquie­
tan tes para la estabilidad monetaria la 
utilización por parte del gobierno de su 
cupo de crédito en el Banco de la Re­
pública en cuantía de $800 millones en 
diciembre, así como el déficit de tesore­
ría que al final del ·año 19 71 llegaba a la 
suma de $1.249 millones. Tampoco de­
ben pasar inadvertidas las implicaciones 
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inflacionarias del artículo 56 de la ley 
del Presupuesto (Ley 24 de 1971), que 
autoriza al gobierno para con traer deu­
das adicionales con el Banco de la Re­
pública para convertir en efectivo el pa­
go de impuestos con los Certificados de 
Abono Tributario . Se abre así la pers­
pectiva de una emisión primaria del or­
den de los mil millones de pesos. El men­
cionado artículo, además de su cuestio­
nable legalidad y heterodoxia financiera 
es francamente inconveniente. . 

COYUNTURA ECONOMICA registra con profundo pesar la desapari­
ción del do ctor Alvaro López Toro. Su privilegiada inteligencia y su 
contribución a la ciencia económica como investigador y como maes­
tro, lo sitúan en lugar de preeminencia entre los más ilustres forjadores 
del pensamiento colombiano. 



Actividad Económica General 

A. Estimativos agregados. 

l. Produ cción. 

a) Industria manufac turera. 

Debido a que n o se dispone de cifras 
de producción de la industria manufac­
turera para 1971, se u tiliza el co nsum o 
de energía eléc trica p ara usos industria­
les como indicador del crecimiento de la 
producción en es te sector. En el cuadro 
11.1 presentam os dicha información p a­
ra 19 7 O y 19 71. 

La correlación en tre el consum o de 
energía y producción en el sector . indu s­
trial ha probad o ser adecuada y se di sp o­
ne de la información ne cesaria para ha-

CUADRO 11.1 - CONSUMO DE ENERGIA ELEC­
TRICA PARA USOS INDUSTR IALES EN 

13 Cl UDA DES 1 

(Miles de KWH) 

1970 1971 

Ene ro 120.687 140.839 

Febrero 140.8 19 144.232 

Marzo 136.875 162.040 

Abril 132.514 143.285 

May o 136.526 182.027 

Junio 146.730 139.776 / 

Julio 152.441 176.775 

Agosto 146.552 145.728 

Septiembre 151 .066 193.709 

Octubre 146.645 n .d . 

Noviembre 153 .943 n .d . 

Dic iembre 156.816 n .d. 

Promedio 143.467 158 .712 

Fuente: Banco de la Repúbli ca. 
1 Bogotá, Armenia, Barranquilla, Bucaramanga, Cali , 

Cartagena , Cúcuta , Gi rardot, Honda, Manizales , Me­
dell¡'n, Popayán y Tunj a. 
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cerla. 1 Sup oniendo qu e se mantiene la 
m1sma tendencia h istórica, el cilcul o en 
base a este indi cador muestra un crecí­
miento d el o rden del 10% en el aüo de 
1971, incremento considerablemente m a­
yor que el de aüos anteriores. 

La tasa del 10% es superior a la esta­
blecida com o meta en el Plan de Desa­
rrollo (8 .2% ). Aún m ás , dicha tasa se­
ría la m ás al ta tasa registrada en el sec­
tor desde 1960. El alto crecimiento del 
sector no guarda relac ión con la reduc­
ción en la par ti cip ación d e los préstam os 
destinad os a la industria dentro de una 
cartera bancaria, lo cu al p arecería indicar 
una mayor u ti lización de la capacidad 
instalada. 

b) Producció n agropecuaria. 

Se dispone de información acerca de 
la variación de la pro ducción agr ícola en 
el primer semestre de 19 71 con relación 
al mismo período de 1970. En el cuadro 
11.2 resumim os los datos o btenidos para 
los principales cultivos. 

El cuadro citad o no incluye la varia­
ción en la produ cción de café . Sin em­
bargo, ten iendo en cuenta qu e este cul­
tivo tuvo la m ás alta participación en las 
p érdidas p or el invierno, es de esperar 
una considerable disminución en la pro­
ducción del grano p ara 1971 (COYUN­
TURA ECONOMICA Vol. I No . 4 p. 84). 

1 La regres ión lineal utili zada es : 

Y= 1.56 + 9.9X donde: Y= Pro ducto interno 
bruto de l sector industrial (pesos de 1958) 

X= índice de consumo de energía eléctrica para 
usos industriales; r = .99 

Fuente : Plan de Desarrollo 197 1 - 197 3. 
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CUADRO 11.2- VARIACION PORC,ENTUAL DEL 
VOLUMEN DE PRODUCCION AGRICOLA 

PRIMER SEMESTRE DE 1971 
(Toneladas) 

Cultivos Variación % 

Ajonjolí -9 

Algodón - 11 

Arroz - 6 

Arroz riego -5 

Arroz secano - 7 

Cebada +11 

Fríjol - 11 

Maíz -8 

Papa -9 

Sorgo +7 

Soya - 4 

Trigo -5 

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de 
Estadística. 

Por otra parte, los datos del cuadro 
11. 2 confirman el pronóstico de COYUN­
TURA ECONOMICA, Vol. I, No . 3 y No. 
4 que señala una disminución de la pro­
ducción agrícola para 1971. Como se ha 
anotado insistentemente, esta disminu­
ción no obedece a una menor área sem­
brada ni a una reducción en el volumen 
de c rédito. En efecto, el volumen de eré­
di to dirigido al sector agrícola en 19 71 
hubiera implicado un alto crecimiento 
del sector para ese año . Por lo tanto es 
factible que las pérdidas por el invierno 
fueron cu antiosas e implicaron una gran 
variación en la oferta agrícola. 

Algunos estudios del Departamento 
Nacional de Planeación y Ministerio de 
Agricultura han conclu ído que la de­
manda p or bienes agropecuarios es rela­
tivamente poco sensible a variaciones en 
los precios . Por consiguiente, al redl\cir­
se la oferta de este tipo de productos, los 
precios aumentan más que proporcional­
m ente . De lo anterior puede inferirse que 
una de las causas de la inflación en Co­
lombia en 1971 fue la disminución en la 
oferta de productos agrícolas. 

COYUNTURA ECONOMICA Vol. II No. 1 

e) Participación de los distintos sectores en 
el producto interno bruto. 

Considerando la gran aceleración del 
producto industrial y el estancamiento 
relativo del sector agrícola, resulta inte­
resante visualizar cómo ha cambiado la 
participación porcentual de los sectores 
en el producto interno bruto durante los 
últimos años (cuadro 11. 3) . 

Como puede observarse, el dinamis­
m o del sector industrial ha implicado un 
aumento en su contribu ción porcentual 
al producto interno bruto, mientras la 
agricultura ha venido disminuyendo pro­
gresivamente su participación . 

El sector construcción ha mostrado 
también un gran impulso y su contribu­
ción al p roducto interno bruto se h ace 
cada vez más importante. 

CUADRO 11.3 - PARTICIPACION SECTORIAL EN 
EL PRODUCTO INTERNO BRUTO 

1968 1969 1970 1971 
Sector (estimado) (estimado) 

Industria 18.8 19.1 19.2 20.0 

Agricultura 29.0 28.6 27 .7 26.7 

Construcción 3.7 3.9 3.9 4.3 

Comercio 15.7 15.8 15.9 15.9 

Transporte 5.8 6.0 6.2 6.3 

Gobierno 4 .7 4 .6 4.5 4 .5 

Otros 22.3 22.0 22.6 22.3 

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 

Fuente : Cuentas Nacionales y estimativos de FEDESA· 
RROLLO. 

2. Inversión. 

a) Construcción. 

El cu adro II.4 muestra el área edifica­
da en 19 71 en las principales ciu dades 
del p aís comparada con 1970. La tasa de 
crecimiento del sector se redujo de 15.9% 
en 1970 a 12.5% en 1971 lo cu al con­
firma el pron óstico de COYUNTURA 
ECONOMICA Vol. I, No. 4. 



II. ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL 

CUADRO 11.4- AREA EDIFICADA EN 24 CIUDA­
DES DEL PAIS 

(Metros cuadrados) 

1970 1971 

Enero 302.882 377.757 

Febrero 326.041 394.731 

Marzo 269.672 392.901 

Abril 444 .264 442.403 

Mayo 366.416 464.011 

Junio 332.433 354.101 

Jul io 453.448 533.344 

Agosto 406.569 390.474 

Septiembre 474.035 418.420 

Octubre 504.139 364.376 

Noviembre 398.715 411.637 

Diciembre 488.790 n.d. 

Acumulado hasta noviembre 4.074.614 4.544.155 

Total 4.563.404 

Fuente: Banco de la República . 

CUADRO 11.5 - VALOR DE LOS PRESTAMOS 
NUEV.OS DEL SISTEMA BANCARIO AL SECTOR 

CONSTRUCCION 

Períodos Valor 

Junio 1966 - Mayo 1967 547.3 

Junio 1967 - Mayo 1968 

Junio 1968- Mayo 1969 

Junio 1969- Mayo 1970 

Junio 1970 - Mayo 1971 

1.379.4 

2.148.3 

3.285.5 

4 .654.9 

Fuente: Banco de la República. 

Variación% 

152.0 

55.7 

52.9 

41.7 

En el cuadro IL5 se puede observar 
cuál ha sido la tasa de crecimiento de los 
préstamos bancarios para el sector cons­
trucción desde junio de 1966 hasta ma­
yo de 19 71. Esta tasa de crecimiento re­
sulta inferior a la de años anteriores, pe­
ro continúa siendo considerablemente 
alta. 

b) Inversión industrial. 

A pesar del desarrollo observado en 
el sector metalmecánico en el país, el cual 
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ha incrementado su capacidad de pro­
ducción de bienes de capital, todavía es 
necesario importar algunos de estos bie­
nes para satisfacer los requisitos de nue-
vas mversiones. 

En el cuadro IL6 se enumeran los pro­
yectos estudiados por la división de li­
cencias globales del INCOMEX. 

La reducción (cuadro ll. 7) en el nú­
mero de solicitudes aprobadas se ve com­
pensada por una mayor utilización en la 
capacidad instalada, aumento de turnos, 
etc ., lo cual ha permitido que el produc­
to industrial continúe creciendo a un rit­
mo acelerado. Por otra parte, el sector 
está asimilando las altas inversiones de 
los años 1969 y 1970. Si bien la aproba­
ción de licencias globales es uno de los 
indicadores del comportamiento del sec- · 
tor, no es el único. 

e) Inversión de capital extranjero. 

No se dispone de información exacta 
sobre inversión extranjera en 1970 y 
1971. Existen dos fuentes de informa­
ción: el Banco de la República y el De­
partamento Nacional de Planeación. La 
primera fuente incluye registros de inver­
siones ya realizadas y de reinversión, 
mientras que la segunda no incluye rein­
versión por patte de empresas no sujetas 
al Estatuto Cambiaría (Decreto Ley 444 
de 1967). Por lo tanto, la últ:ima fuente 
nos proporciona un estimativo más ade­
cuado del aumento en la inversión ex-

CUADRO 11.6- NUMERO DE PROYECTOS ESTU­
DIADOS POR LA DIVISION DE LICENCIAS 

GLOBALES 

1969 1970 1971 

Estudiados 146 143 101 

Aprobados 117 139 98 

Negados 29 4 3 

Fuente: INCOMEX 
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CUADRO 11.7 - SOLICITUDES DE LICENCIA GLOBAL APROBADAS POR LA JUNTA DE 

IMPORTACIONES POR SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA 
(US$) 

lndice % In dice % 
1969 1970 (1969 = 100) 1971 (1969 = 100) 

1. Alimentos y bebidas 6 . 799.706.78 2.339.01 o. 76 34 1.612.146.64 24 

2. Tabaco 534.469 .00 

3 . Tex tiles 21 .713.169.23 13.433.678.89 62 16.018.741 .83 74 

4. Calzado y pre ndas de vestir 45.233.14 

5. Madera excepto muebles 6 .371 .000.00 1.916.000.00 30 

6 . Papel y sus productos 3.252.000.00 7.618.432.00 234 2.174.582.00 66 

7. Imprentas, ed i tor ial es e 
industrias conexas. 277.790.66 1.805.222.45 651 

8. Cuero excepto cal zado 45.657.50 

9. Sustancias y productos 
químicos 12.118.987.45 4 .248 .897.42 35 1 . 760.000.00 14 

1 O. Productos derivados del 
petról eo y carbón 7.877 .692 .08 994.000.00 13 4 .129.692.90 52 

11 . Productos m inerales no 
metálicos 4.58 7.373.40 6.873 .274 .75 149 3.410.060 .00 74 

12. M iperales básicos 1.886.420.00 240.204 .00 13 2. 786.333.00 147 

13. Productos metáli cos 2.790.576 .68 10.155.587.98 363 1. 776.533.32 64 

14. Maquinari a no eléctri ca 115.871 .00 291 .000.00 253 

15 . . Maquinaria y artículos 
eléctricos 171 .170.00 978.829.00 571 

16. Materi al de tran sporte 94.175.00 3.000.000.00 3191 5.517 .565.31 5869 

17. Manufacturas diversas 41 .979.824 .08 32 .701.610.45 77 5.276 .543 .39 13 

* Total es 110.226.651 .05 84.679.847.70 76 46.912.667.39 42 

Fuente: INCOMEX 

* lndice (1970 = 100) 1971 = 55% 

tranj era, aun cu ando su bestim a un tan to 
las cifras . En el cu adro II .8 se p resen tan 
los datos del Departam ento Nacional de 
Planeación. 

Los datos del cu adro II .9 con firm an 
el com entario h ech o en COYUNT URA 
ECO NOMICA, Vol. 1, No. 4, respecto al 
impacto del estatuto andino p ara cap ita­
les ex tranjeros sobre las invers iones ·ex­
tranj eras . Un a vez expedida la reglam en­
tación del es tatu to, disminuyó la incer­
tidumbre p or parte de los inversionist as 
y la inversión extranjera volvió a regis­
trar una fu erte tenden cia alc is ta . 

La comp osición sec torial de la inver­
sión ex tranjera está resumida en la in fo r­
mación del Ban co de la R epública que 
presentamos en el cu adro II. 9. 

Com o puede verse, duran te el prime r 
semestre de 1971 disminuye la p ar tici­
pac ión del valor registrado de la inver­
sión ex tranj era en industria con respec­
to al a.cumulad o histó rico mi en tras que 
en el segundo sem est re supera el registro 
acumulado. En el sec to r comercio , su ce ­
dió lo contrario . Es de an o tar también 
la fu erte inversión ex tranj era registrad a 
en el sector miner ía en comp arac ión con 
el acumulad o histórico. 
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CUADRO 11.8- INVERSIONES DE CAPITAL EXTRANJER0
1 

1970 1971 

Número Valor Número Valor 

Solicitudes aprobadas 20 10.318.000 49 24.364.659 

Solicitudes estudiadas 40 19.811.748 80 41.851.091 

Solicitudes negadas 12 5.093.000 9 2.788.478 

Fuente: Departamento Nacional de Planeación. 
1 Para efectos de comparación no se in el uyen los proyectos de Cerromatoso y Monómeros, 

Colombo-Venezolanos en los años 1970 y 1971, ya que por la magnitud de las inversio­
nes respectivas pueden considerarse especial es. 

CUADRO 11 .9- REGISTROS DE INVERSION EXTRANJERA EN COLOMBIA. COMPOSICION 

(US$ miles) 

1970 

Primer se~stre Segundo semestre 
Actividad 
economica Valor % Valor % 

Industria 
manufacturera 46.394 71.30 34.654 75.61 

Comercio y 
financiera 12.464 19.15 4.469 9.75 

Transporte 727 1.59 

Minería 4 .756 7.31 4.173 9.10 

Agropecuaria 655 1.01 975 2.13 

Construccion 235 0.36 51 0.11 

Servicios 447 0.69 673 1.47 

Varias 116 0.18 110 0.24 

Total 65.067 100.00 45.832 100.00 

Fuente: Banco de la República. 

B. Ley cuadro del arancel. 

Mediante la Ley 6a. de 1971, el con­
greso nacional dictó las normas generales 
a las cuales debe sujetarse el gobierno pa­
ra modificar los aranceles, tarifas y de­
más disposiciones relacionadas con el ré­
gimen de aduanas. A continuación se pre­
sentan los puntos más importantes de di­
cha Ley: 

l. Actualización de la nomenclatura. 

2. Reestructuración de los desdobla­
mientos de las posiciones de la nomencla­
tura. 

1971 
Marzo 22, 1967 a 

Primer semestre Segundo semestre dicbre. 31, 1971 

Valor % Valor % Valor o/o 

16.604 58.36 18.723 71.15 346.652 68.86 

4.782 26.32 2.839 10.79 120.019 23.86 

5 0.03 10 0.04 9.778 1.94 

4.376 16.63 13.305 2.64 

4.597 0.91 

216 1.19 62 0.23 3.353 0.67 

2.546 14.01 37 0.14 4 .910 0.97 

17 0.09 269 1.02 763 0.15 

18.170 100.00 26.316 100.00 503.377 100.00 

3. Actualización de las normas de va­
loración de mercancías. 

4. Restricción o derogarotia de exen­
ciones de derechos arancelarios de impor­
tación, cuando sean incompatibles con 
la protección que debe otorgarse a la pro­
ducción y al trabajo nacionales. 

5. Variación en las tarifas arancela­
rias, teniendo en cuenta los siguientes ob­
jetivos: 

a) Estimular . el crecimiento económi­
co del país de acuerdo con los planes y 
programas de desarrollo. 
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b) Otorgar una adecu ada protección a 
la industria nacional, de tal m anera que 
pueda exportar y otorgar precios justos. 

e) Regular las exportaciones, con mi­
ras al adecuado aprovechamiento de di­
visas. 

d) Promover la susti tución de imp or­
taciones en los sectores de materias pri­
mas, bienes de consumo, intermedios y 
de capital. 

e) Propiciar las inversiones y el em­
pleo óptimo de los equipos existentes 
que in cremen ten la utili zación de recur­
sos naturales, la creación de empleo, y 
el aumento de las exp ortaciones. 

f) Servir de instrumento de control 
en la política de precios internos y me­
jorar la posición compe titiva de los pro­
ductos colombianos . 

g) Atender las obligaciones del país 
con relación a convenios internacion ales 
y especialmente a las referentes a progra­
m as de in tegracwn económica la tinoa­
m encana. 

El aspecto más importante de la Ley 
6a. es que, al transferirse al ejecutivo las 
facultades para la modificac ión de! régi­
men arancelario, conforme al Acto Legis­
lativo No. 1 de 1968, se permitirá m ayor 
flexibilid ad y rapidez en la formulación 
de la política arancelaria. Una política 
arancelaria debe responder a las nuevas 
situaciones de comercio internacional y a 
las necesidades que impone el grado d e 
desarrollo económico interno . 

Es necesario anotar que dich a política 
ha estado virtualmen te p aralizada d esde 
1968, pues la facultad del ejecutivo p ara 
modificar las normas arancelarias no h a­
bía p odido ser ejercida h asta p asarse la 
presente ley. La aprobación de es ta pri­
mera ley- cuadro, fruto de la reform a 
constitucional de 1968, con stituye un 
paso imp ortante hacia la racionalización 
de los mecanismos institucionales para 
la formulación de la política económica. 

COYUNTURA ECONOMICA Vol. li No. 1 

Vale la pena agregar que la ley-cu adro 
tiene actualmente una vigencia .de tres 
años, período al final del cual es necesa­
rio que el congreso lo aprueb e nueva­
m ente, en su form a original o con las 
m odificaciones que con sidere necesari as . 
Este tipo de control al ejecutivo es polí­
ticamente exp licable, tratándose d e la 
primera ley-cuadro ; sin .embargo , en el fu­
turo sería deseable d ar m ayor pe rmanen­
cia a este tipo de leyes . 

Los objetivos que busca la presen te 
ley p or su carácter excesivam ente gene­
ral, pueden tener algunos aspectos con­
tradictorios. Por ej emplo, si el único ob ­
jetivo es la protección de la indust-ria na­
cion al indep endientemente del costo, se 
puede crear una distorsi ón de precios tal 
que afecte negativam ente la asignación 
de recursos, se perjudique al consumidor, 
y se deseslimulen las exportaciones . De 
la mism a m anera, una política arancela­
ria dir igida exclusivamente a la sustitu­
ción de imp ortacion es puede ser perju­
dicial para el crecimien to econ ó mico del 
pa1s. 

Po r consiguiente, es n ecesario que al 
emprenderse una reforma arancelaria se 
le enmarque dentro de una política in­
dustrial coherente y ajustada, n o solo a 
la experien cia de industrializ ación qu e h a 
vivido el p aís en los últimos años, sino 
también a las actuales circunstancias in­
ternas y extern as. 

Siendo la p olítica arancelaria un ins­
trum ento esencial para determinar el pro­
ceso de industrialización, vale la p ena se­
ñalar brevem ente los criterios con que se 
ha venido aplicando en Colombia. En la 
década de los treintas el · p aís adoptó la 
p olítica de sustitución de importaciones, 
fomentando la producción de bienes de 
consum o m ediante el uso de incentivos 
tributarios y una es tructura arancelaria 
proteccionista. La sustitución de impor­
taciones de bienes de consumo práctica~ 
mente se comple tó a mediados de la dé­
C<lda de los cincuentas. Posteriormente, 
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se concentraron los esfuerzos en la pro­
ducción de bienes intermedios y algunos 
bienes de ca pi tal. 

La sustitución de importaciones se ha­
ce cada vez más difícil ya que la produc­
ción de este tipo de bienes requiere mag­
nitudes considerables de capital y tecno­
logías que pueden llegar a ser muy com­
plejas. Además, la existencia de un mer­
cado interno relativamente pequeño con­
duce a que las empresas produzcan inefi­
cientemente y a menudo bajo condicio­
nes de monopolio. Las restricciones a la~ 
importaciones y 1as altas tarifas arance­
larias han venido protegiendo este tipo 
de empresas . 

Si bien es cierto que dicha política 
arancelaria promovió el crecimiento de 
la industria de bienes de consumo tam­
bién es cierto que ha introducido f~t ertes 
distorsiones en el proceso de asignación 
de recursos y en los precios relativos de 
los bienes producidos domésticamente y 
los producidos en el exterior, lo cual ha 
t~?ido efectos adversos sobre la genera­
cwn de empleo y el crecimiento de las 
exportaciones . 

La excesiva proteccwn arancelaria ha 
conducido a que se mantenga una tasa 
de cambio sobrevaluada, lo cual afec­
ta negativamente el comportamiento de 
nuestras exportaciones , y estimula a las 
industrias nacionales a producir para el 
mercado in terno en lugar de especializar­
se y exportar. Además, se h a fomentado 
la creación de industrias muy intensivas 
en capital, cuya generación de empleo es 
muy baja. · 

. La experiencia del país en lo que res­
pecta a su desarrollo industrial, y la apa­
rente dificultad para resolver los proble­
mas de empleo y de disponibilidad de 
divisas, sugiere la necesidad de diseñar 
una política de foment~ a las exportacio­
nes concentrando los esfuerzos en el de­
sarrollo de industrias intensivas en m ano 
de obra. Aquellos países que han adop-
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tado este tipo de estra tegia industrial han 
obtenido resultados sorprendentes. Este 
es el caso de Corea, Taiwan y Pakistán 
Oriental, países que pasaron de una si­
tuación de es tancamiento en la década 
del cincuenta a una si tu ación de creci­
miento acelerado en la última década. 

En el caso colombiano, es fundam en­
tal no solo definir una estrategia de de­
sarrollo industria! clara y dinámica, sino 
estructurar una política arancelaria con­
sistente con esa estrategia . Es dentro de 
este marco que deben situarse los objeti­
vos, de una reforma arancelaria si. se quie­
re que las leyes-cuadro cumplan su fun­
ción económica. 

En relación con la reforma arancela­
ria que se ha venido planeando desde 
1968, y que seguramente se podrá ini­
ciar en el futuro cercano, se presentan a 
continuación algunos de los conceptos y 
recomendaciones que hace el Plan de De­
sarrollo .2 

La estructura arancelaria actual, según 
el Departamento Nacional de Planeación 
contiene las siguientes características ge­
nerales: 

l. Los bienes de consumo se gravan 
más fuertemente que los bienes interme­
dios y materias primas usadas en su ela­
boración, los cuales, a su vez, están gra­
vadas más fuertem ente que los bienes de 
ca pi tal. 

2. Los bienes de consumo suntuario 
y sus componentes especializados tienen 
gravámenes más altos que aquellos de 
primera necesidad o consumo general. 

3 . Los bienes producidos doméstica­
mente tienen, en general , mayores gra­
vámenes que aquell os que no se elaboran 
en el país. 

Esta estructura, según el Departamen­
to Nacional de Planeación, lleva implícita 
ciertos conceptos errados. 

2 Plan de Desarrollo, Políticas Sec toriales; Evaluación 
de Programas y Recomendaciones. Tercera parte: In­
dustria. Departamento Nacional de Planeación, 1971. 
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En primer lugar, el sistema fue elabo­
rado baj o el supuesto de que la pro tec· 
ció n n ominal concedida a un bien es un 
buen índice de la protección efectiva o­
torgada a ese bien . Si se tienen en cu enta 
los cos tos de transporte y descargue, de­
pósitos previ os, li cencias previ as , etc., la 
pro tección real llega a ser, en algun os ca­
sos, cinco veces m ay or que la protección 
n ominal. Tal distorsión resulta perjudi­
cial d esde el punto de vista de asignación 
de recursos , de acuerdo con las ven taj as 
comp arativas d e la industria colombiana. 

En segundo lugar, el criterio fiscalista 
con el cual se es tab leci ó el arancel ha es­
timulado la p roducción de bienes social­
m ente m enos útiles. El caso típico es el 
gravamen a los bienes de luj o, cuya pro­
tección real es tan alta que se ha fomen­
tad o su producción dentro del p aís, de­
sestimuland o otras inversiones que serían 
socialmente m ás útiles. 

En tercer lugar, el criterio de gravar a 
los bienes de acuerdo al grado d e elabora­
ción intern o, que lleva a gravar más fuer­
temente a los bien es de consum o que a 
las m aterias prim as, y a éstas m ás que a 
los bienes de capital, supone que el valor 
agregado n ac ional es superior en un bien 
de consum o que en una m a teria prima 
o en un bien de capital, lo cual no es ne­
cesariamente ciert o. Así p or ejemplo , se 
d a el caso de que existe prop orci o nal­
mente m ás valor agregado nacional en 
un p eso d e hierro de Paz del Río que en 
o tro de autom óviles. Por consiguiente, se 
considera que, al es tablece r los aranceles, 
debe tenerse en cuenta n o el grado de 
elaboración del artículo p er se, sino el V ::l­

lor e fectivamente agregado en su produc­
ción dentro del p aís. 

Frente a es ta situación , las recomenda­
ciones del D ep artam en to Nacional de Pl a­
neación, a grandes rasgos, son las siguien­
tes: 

l. R educir, en promedi o, la protec­
ción aran celaria dada a los bienes de con-
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sumo y aum entar la con cedida a las m a­
terias prim as y bienes de capital. Especial­
m ente, se propone es tablece r el arancel 
en un nivel promedio que varíe entre 20% 
y 4 0%. Las razones aducidas p ara estable­
cer es tos niveles son fundamentalmente 
tres. En primer lugar, facilitar cualquie r 
modificación, sin gran p érdida fis cal, ya 
que el arancel prom edi o actual es solo 
del 16%, en segundo lugar, los niveles d e 
20% a 40% con cuerd an con las escalas 
que se h an discutido en ALALC y en 
Grupo Andino, com o razonables para el 
Arancel Externo Común ; finalmente, evi­
tan altas ine fi ciencias . 

2. En el plan, se sugieren las razones 
más válidas, que a juicio del Dep artamen­
to Nacional de Planeación deben tenerse 
en cuenta para determinar el arancel de 
distintos tipos de bienes. 

3. Ante las grandes di ferencias que el 
régimen de licencia previa y prohibida 
importación ha introducido entre los pre­
cios n acion ales e internacionales, se re­
comienda modificar la pro tección efecti­
va que se otorga a la industria nacionaL 
Específicam ente, se recomienda que el 
gobierno ajuste los niveles relativos de 
precios internos a los que señalar ía un 
arancel bi en estructurado, en lugar de 
analizar la protección efectiva partien­
do de la base de los precios artificiales 
que rigen en el mercado. 

Se recomienda tambien permitir la im­
portación de aquellos bienes de pro du c­
ción nacional cuyos precios excedan los 
límites fijados por los costos normales de 
importac ión y el gravam en arancelario. 
La reforma arancelari a se h aría como si 
los precios a regir internamente fuesen 
los qu e se de terminan en un régimen de 
libre importación (teniendo en cuenta 
aranceles, gastos en puerto, fletes inter­
n os, etc. ). Posteriormente, corresp onde­
ría al Instituto de Comercio Exterior ga· 
rantizar qu e la econ omía se ajuste al a­
rancel y n o viceversa, como ha venido 
ocurriendo. 
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C. Plan siderúrgico 

A continuación se presentan algunas 
de· las conclusiones y recomendaciones 
del Plan de Desarrollo para el Sector Si­
derúrgico Nacional elaborado por funcio­
narios de diversos organismos públicos. 

Conclusiones. 

l. Las perspectivas del desarrollo futu­
ro de la industria siderúrgica, dentro del 
Grupo Andino y con respecto a otros paí­
ses, se basan en su potencial de carbón 
coquizable, y en la infraestructura exis­
tente que permite ampliar la gama de a­
ceros que el país puede producir. 

2. El déficit de producción de acero 
crudo alcanza 231.000 toneladas de lin­
gote anuales, con respecto a la capacidad 
instalada, y que en términos reales llega 
a 311.000 toneladas. 

3. Se podrá atender la demanda inter­
na de laminación de barras y perfiles li­
vianos hasta 1976, de alambrón hasta 
1973, y de aceros laminados planos hasta 
1983, teniéndose que importar una gama 
de productos de acero planos y no pla­
nos que no pueden fabric,arse económica­
mente dentro del país. 

Con base en las anteriores considera­
ciones, el Consejo Naciotl adopta los 
siguientes puntos, como P~t n de Desarro­
llo para el sector siderúrgic : 

l. El desarrollo siderúrgico se realiza­
rá de una manera integral, con el objeto 
de utilizar los recursos naturales del país 
y obtener una situación más favorable 
para la balanza de pagos como conse­
cuencia de una racional substitución de 
importaciones en el sector y de la exp or­
tación de aquellos productos en los cua­
les el país puede competir en el mercado 
mundial. 

2. Deben intensificarse los estudios de 
los carbones de la cuenca del Cerrejón, 
Cundinamarca y Boyacá con miras a la 
exportación y al desarrollo de la indus-

15 

tria siderúrgica en Colombia. Se reco­
mienda continuar el ~studio del poten­
cial carbonífero nacional con el fin de 
determinar las verdaderas reservas de car­
bón coquizable. 

3 . De acuerdo a las proyecciones de 
demanda en términos de lingote se reco­
mienda iniciar cuanto antes un ensanche 
integrado de Acerías Paz del Río, el cual 
podría ser hasta un máximo de un millón 
de toneladas de acero crudo. Esta reco­
mendación, y el tamaño del ensanche, es­
tán condicionados a que se demuestre 
que al ampliar la capacidad de produc­
ción, los precios resultantes para los a­
ceros producidos por la empresa, permi­
tirána quienes los utilicen competir favo­
rablemente en sus respectivos mercados . 

4. De acuerdo a la recomendación an­
terior, no deberán instalarse nuevos hor­
nos eléctricos en el país durante el perío­
do de ejecución del ensanche de Paz del 
Río, y mientras la empresa puede abas­
tecer el mercado. 

5. Deberán estudiarse posibilidades de 
transformación de materias primas p ara 
reducir la erogación de divisas por con­
cepto de importación de chatarra para las 
plantas semi-integradas. 

6. Se adelantará un estudio sobre e l 
nuevo desarrollo siderúrgico en la Costa 
Atlántica que deberá entrar en operación 
hacia 1980, año en el cual estará satura­
da la capacidad de Paz del Río. 

7. Se apoya la producción de aceros 
aleados con miras a hacerla altamente 
competitiva. 

8. Se recomienda seguir una política 
prudente con respecto a la importación 
de insumas siderúrgicos, productos semi­
terminados y terminados de acero, a fin 
de evitar situaciones desfavorables para 
las empresas como consecuencia de · im­
portaciones masivas e incontroladas. 

9. Se persigue delinear una política de 
intercambio siderúrgico basada en los re-
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cursos carboníferos y en las posibilidades 
de exportación especialmente al Grupo 
Andino. 

Siendo el Plan de Desarrollo Siderúrgi­
co de gran trascendencia p ara el país, val­
dría la pena hacer algunos comentarios 
sobre las recomendaciones que presenta. 

En primer lugar , es necesario analizar 
más cuidadosamente la recomendación 
de ensanchar la capacidad productiva de 
acero crudo en el país. Aunque el plan 
compara en forma bastante clara dos al­
ternativas de producción, recomendando 
aquella que en términos de ahorro de di­
visas resulta más conveniente para el país, 
ignora un punto fundamental: el cos­
to de oportunidad de los recursos. t:n 
otros términos, es conveniente que antes 
de analizar la conveniencia de una u otra 
técnica de producción, se elabore un aná­
lisis beneficio-costo, comparando este 
proyecto con otras alternati'-:as de inver­
sión. Dada la magnitud de inversión que 
implica el proyecto, 150 millones de dó­
lares o 3.15 O millones de pesos para la al- _ 
ternativa del ensanche de Paz del Río y 
la limitación de recursos en la economía, 
una evaluación acertada requeriría no so­
lo considerar los aspectos técnicos sino 
también los aspectos económicos - gene­
ración de empleo, utilización del capital, 
ahorro de divisas, eficiencia industrial, e 
integración económica-. 

Teniendo en cuenta la escasez relativa 
del factor capital y la abundancia relati­
va del factor trabajo en la economía _co­
lombiana, la alta relación capital-trabajo 
que requiere la producción siderúrgica 
podría implicar una ineficiente asignación 
de nuestros recursos económicos. Dada 
la magnitud del desempleo en el país, es 
evidente, como se enfatiza en el Plan de 
Desarrollo que la generación de empleo 

3 Para una discusión detallada de este método y su 
aplicación ver Ane.xo 1 "Nota sobre una Metodología 
para Evaluar Proyectos relacionados con el Sector 
Externo" por Carlos Díaz Alejandro, en el estudio 
"Las Exportaciones · y el Empleo: Una perspectiva 
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debe ser uno de los criterios principales, 
para evaluar la conveniencia de distintas 
alternativas de inversión. 

La recomendación de ensanchar la pro­
ducción interna de acero crudo se funda­
menta principalmente en la posibilidad 
de ahorrar divisas. Este criterio al no te­
ner en cuenta los costos reales que impli-· 
ca un proceso de sustitución de importa­
ciones para la economía (Subutilización 
del factor trabajo, precios internos altos, 
monopolios, subsidios, etc.) puede con­
ducir a una ·mala asignación de recursos. 
Por consiguiente, puede ser más benéfico 
para el país dirigir sus escasos recursos 
hacia aquellas industrias orientadas hacia 
la exportación que generen divisas a un 
costo real inferior. Un estudio reciente 
presenta una interesante metodología pa­
ra evaluar proyectos de sustitución de im­
portaciones y de exportaciones. El méto­
do llamado Medición de Costos Domésti­
cos por Divisa Generada, intenta medir 
los costos en términos de recursos in ter­
nos básicos, mano de obra, capital, tierra, 
incurridos en conseguir un monto dado 
de divisas en diferentes actividades, que 
pueden ser de expoctación, así co-mo de 
sustitución de importaciones. 3 

El análisis beneficio-costo de producir 
internamente o importar el acero crudo 
deberá considerar el principio de la ven­
taja comparativa, especialmente si se bus­
ca una armonización entre el desarrollo 
industrial in terno y la integración econó­
mica dentro del Grupo Andino. 

En resumen, la recomendación de am­
pliar la capacidad productiva de acero 
crudo debe considerarse dentro del mar­
co de una asignación de recursos racio­
nal, teniendo en cuenta los aspectos eco­
nómicos que se han mencionado. 

para Colombia", Wiesner y Vargas, FEDESARRQ, 
LLO, noviembre de 1971. Este intere~ante estudio 
también presenta el caso de varias industrias que 
además de generar un gran volumen _de exportacio­
nes son intensivas en mano de obra. 
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Moneda y Crédito 

A. Resultados de 1971. 1 

Los res u! tad os m one tarios de 19 71 
pueden calificarse com o sat isfactorios. A 
pesar del vertigin oso inc rem ento del ci r­
cul ante en el prim er trim es tre (] 8%) y 
del carác ter un tanto \ariable y oscilante 
de Jas dispocisi o nes m oneta ri as en el cur­
so del aii o, el increm ento de los medios 
de pago (1 3 .6% en prom edio), resulta 
moderad o . Podría afirmarse que aú n es 
bajo p ara permitir un crec imiento ade­
cu ado del producto ; de o tra parte, este as­
pec to fue compensad o por un incremen­
to del multiplicador de· medios de pago 2

, 

que permitió ensanch es del producto con 
menor cantidad de circulante. Además, 

1 Los resultados de m edios de pago se presentan en 
prom edio, sistem a m ás e xac to que el de fechas ter­
minales. 

2 Relación entre bille tes en c irculació n y m edi os de pa­
go o, según o tros a u lo res , entre moneda base (b ill etes 
en circulación y reservas banca rias-encaje) y medios 
de pago. 

era m enes ter con trai-res tar fu erz as infla­
cionar ias, origin adas en fac tores no mo­
netari os , qu e en 1971 elevaron los pre­
cios al consum idor a 14 .7% y a 12.6%, 
para obre ros y emplead os respec tivam en­
te. 

l. Medios de pago y dep ósitos en cuen ta 
corrien te (cuadro 111.1). 

El comp ortami ento de los medios de 
pago se aprec ia en las tres primeras co­
lumnas de l cuadro citado; basta agregar 
a las observac iones de la secc ió n anterior, 
que el total del circulante ascendió a 
$24.059 millones en diciembre 29 de 
1971, y a $22 .380, en prom edio duran­
~e el a!'"w. El crecimiento de los dep ós itos 
en cuenta corri ente (ll egaron a $ 15.3 73 
millones en diciembre 29) fu e en prom e­
dio de 13. 7%, cantidad cas i igual al au­
m~n to de los m edios de pago; también 
los depósitos, en los tres últ im os trim es­
tres tuvieron , com o los medios de pago , 

CUADRO 111.1 - NIVEL Y VARIAC ION PROMEDIO DE MEDIOS DE PAGO, DEPOSITOS 
EN CUENTA CORR IEN TE Y MONEDA FUERA DE BANCOS 

($millones) 

Medios de pago Depósitos en cuenta corriente Moneda fuera de bancos 

Período 1970 197 1 % 1970 1971 '/o 1970 1971 'lo 

l. Trimestre 18.606 21.950 18. 0 13.842 16.287 17.7 4 .764 5.663 18.9 

11 . Trimestre 19.302 21.868 13.3 14.279 16.400 14 .9 5.023 5.468 8 .9 

111. Trimestre 20.020 22.539 12.6 15.140 16.846 11 .3 4 .880 5.693 16 .7 

IV . Trimestre 20.869 23. 164 11.0 14 .695 16.343 11 .2 6 .174 6.82 1 10.5 

Octubre 20.1 26 22 .400 11.3 14 .929 16.567 11.0 5.197 ó.833 12.2 

Noviembre 27 20.854 23 033 10. ó 15.396 17.009 11 .0 5.458 5.944 8.9 

Dici embre 29 21.627 24 .059 11 .3 13.76 1 15.373 11.7 7.866 8.686 10.4 

Año compl e to 19.699 22 .380 13.6 14.489 16.469 13.7 5.210 5.9 11 13.5 

Fuen te: Banco de la República y cá lculos de FE DESARROLLO. 

I X 
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CUA DRO 111.2 - ORI GEN D E L OS BILLETES EN CIRCU LACION - AJUSTAD0 1 

($millones) 

Variación 

Diciembre Diciembre 

1970 197 1 $ % 

l . Bi llet es en circulación 6.405 6 .998 593 9 .3 

11. Sector externo 1.377 1.048 - 329 - 24 .0 

A. Reservas internacionales netas 2.812 3.476 664 23.6 

B. Derechos especiales de giro - 389 - 760 - 371 95.4 

C. Obligaciones a largo plazo - 1.046 - 1.668 - 622 59.5 

111. Créd ito interno net o 5.028 5.950 9 22 18 .3 

A. Gobierno nacional 2.533 3.561 1.028 40.6 

B. Resto del sector público 2.133 2.085 - 48 - 2.3 

C. Bancos comerciales - 2.574 - 3.137 - 563 21 .9 

D. Entidades de fomento 3.030 3 .649 619 20.4 

E. Sector cafetero 1.499 816 - 683 -45.6 

F. Sector privado - 2.531 - 2.293 238 - 9.4 

1. Depósitos de importación -1.949 - 1.665 284 -14.6 

2. Depósitos de giro Res. 53 - 453 - 479 - 26 5.7 

3 . Otros - 129 - 150 - 21 16.3 

G. Activos netos sin clasificar 938 1.269 331 35.3 

Fuente : Banco de la República . 
1 El ajuste de billetes en circulación se hizo con base en los índices estacionales utilizados por la Junta Mone· 

taria ; se le imputó el crédito interno neto del Banco de la República, distribuido entre bancos y entidades 
especializadas de fomento , en proporción de 94% y 6%, . respectivamente. 

incremento sobremanera moderado , lue­
go de la espectacular expansión del pri­
mer trimestre (grá fi ca III.1). 

2. Billetes en circulación (cuadro lll.2) . 

Fue muy moderado el aumento (ajus­
tado) de los bille tes en circulac ión en 
1971. Crecieron 9.3% solamente, en el 
año . 

En cu anto a distribució n por trimes­
tres de ese aum ento (cuadro 11 l. 3 ), es 
curi oso observar que el prim er trim es tre 
marca un a rebaja de 3.9% (ajustada) a pe­

·sar del gran aumento de los m edios de 
pago en el mism o período; el fenóm en o 
obedeció a un drás ti co aum ento d e la re ­
lación billetes en circul ac ión a m edios de 
pago 6 .8 7% , expresad o en términ os de 
multiplicador frente a 4.87% en el mism o 
trimestre de 1970 y a O. 7 4 % en 1969. 

A partir del segundo trim es tre, se ini-

cia un crec imi ento progres ivo de los bi­
ll e tes , que p asa de . 9 % en el segundo tri­
m estre a 4.3% en el tercero, y a 8.1 % en 
el cu arto. Respec to a es te último, cab e 
observar un a ap arente y acentuada dismi­
nución del multiplicador. 

3 . Origen de los billetes en circulación 
(cuadro III.2). 

El origen de los bill e tes en circulació n 
varió sustancialmente en 1971, resp ec to 
a aiios pasados; y no simplemente en for­
m a favorable : 

a) En los ai'los inm edi atam ente ante­
riores la e xp ansió n se h abía o rigin ad o en 
crec imiento del sector externo de la cco­
nom í a (rese rvas in tern ac io nalcs ne tas y 
obligaciones a largo p lazo) , cu yas ca rac­
terísticas inrlac ionari as so n m enores, p o r 
e l increm ento del in greso que co nll evan . 
En 19 71, por el contrario, el sector ex-

-
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CUADRO 111.3 - ORIGEN DE LOS BILLETES EN CIRCULACION 1 

($millones) 

Vari ac ión 

1 Trimestre 11 Trim estre 111 Trimestre IV Trimestre 
$ % $ % $ % $ % 

l. Billetes én circulación -250 -3.9 56 .9 + 265 4 .3 522 8 .1 

11. Sector externo - 782 -56.8 60 10.1 86 -13.1 479 84.2 

A. Reservas internacionales netas -386 - 13.7 123 5.1 59 2.3 867 33.2 

B. Derechos especiales de giro - 310 - 79 .7 - 61 8 .7 

C. Ob li gaciones a la rgo plazo -86 8 .2 63 5.6 145 - 12.1 - 328 24 .5 

111. Crédito interno neto 532 10.6 -4 - .1 351 6 .3 43 .7 

A. Gobierno naci onal - 287 -11 .3 21 .9 3.57 15.8 937 .35.7 

B. Resto del sector público - 2 -. 1 - 175 -8 .2 - 286 - 14.6 415 24 .9 

C. Bancos comerciales 655 -25.5 - 325 - 16.9 278 -12 .4 - 1.171 59 .6 

D. Entidades de fomento - 43 - 1.4 395 13 .2 600 17.7 - 333 - 8.4 

E. Sector cafetero 143 9 .5 20 1.2 - 679 - 40 .9 - 167 - 17.0 

F. Sector privado - 108 4 .3 48 - 1.8 47 - 1.8 251 - 10.0 

1. Depósitos de importac ión -65 3.3 14 - _7 105 - 5.3 230 -12 .1 

2 . Depósitos giro Resol. 53 - 13 1 28.9 73 - 12.5 - 66 12 .9 98 - 17 .0 

3 . Otros 88 -68 .2 -39 9 5.1 - 12 15.0 -57.7 62.7 

G. Act ivos netos sin clasi fi car - 30 - 3 .2 216 23.8 34 3.0 111 9 .5 

Fuente: Banco de la Repúb lica y cálculos de FE DESARROLLO. 
1 

El ajuste de billetes en circulación se hizo con base en los índices estacionales utili zados por la Junta Monetaria ; se 
le imputó el c réd ito inte rno neto de l Banco de la Repúbl ica , d ist ribuido entre bancos y entidades especializadas de 
fomento, en proporción de 94% y 6%, respectivamente . 

terno de la economía (inclusive derech os 
especiales de giro) fue altamente con tr_ac­
cionista $329 millones; en el p rimer tri ­
m estre dicha con tracción llegó a la ele­
vadísim a cifra de $782 mill ones . 

b) El efecto m onetario n egativo del 
sector externo se vio compensado por un 
excelente comportamiento del crédito al 
sector cafetero. Un análisis retrospectivo 
de varios años indica fuerte aumento de 
los préstamos del Emisor a la Federación 
Nacion al de Cafeteros de Colombia, en el 
cuarto trimestre. Pero, contrario a lo que 
se preveía en COYUNTURA ECONOMI­
CA Vol. 1 No . 4, no ocurrió as í en 1971. 
El sector cafetero contraj o $683 millones . 
El efecto anti-inflacionario de esta con­
tracc ión adq uiere especial relieve tenien­
(io en cuenta la extraordinaria propen­
sión al consumo del caficul tor, quien ge­
nera grandes presiones sobre la demanda, 

cu ando el Banco de la República extien­
de crédito a su favor. 

El buen resultado de la cuenta de cré­
dito a la· Federación, obedeció al m ejora­
miento sustancial del m ercado interna­
cional del café. 

e) En contraste con el sector cafetero, 
el sector oficial (gobierno y resto del sec­
tor público) hizo cuantiosísimo uso de 
créditos e inversiones en el Emisor ($980 
millones o un 21% de aum ento) . Debe 
tenerse en e u en ta que tamb ién el crédito 
al sector público posee gran potencial in­
flacionario, p or la propensión al consu­
mo que caracteriza a sus beneficiarios. 

Causa preocupación el amplio u so de 
emisión p ara el gobierno n ac ion al , m áxi­
me porque tuvo com o contrapartida una 
apreciable con tracción del crédito al sec­
tor bancario. Impuestos al consum o sun-
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CUA DRO 11 1.4 - BANCOS COMERCIA LES Y CAJA AG RAR IA 1 

PR ESTA M OS V IGEN T ES SEG UN D ESTIN02 

($mi l lones) 

Sector 

agropecuario Industria Comercio Otros Total 

1970 

Noviembre 6.787.0 3:-357 .7 3 .012.7 2.315.1 15.4 72.5 

Diciembre 6 .815.3 3.391 .3 3 .137.2 2.393.4 15.737 .2 

1971 

Enero 6.807.8 3.432.3 3.093 .2 2.483 .2 15.816.2 

Febrero 6.806.2 3 .509.3 3 .188.3 2.502 .2 16 .006.0 

Marzo 6.761 .3 3.482.1 3.147.3 2.516.2 15.906.9 

A bril 6 .859 .9 3.437.0 3.065.2 2.596 .1 15.958.2 

Mayo 6 .933.5 3 .504 .2 3 .155.5 2.609 .2 16.202.4 

Junio 7.12 1.7 3.498.9 3.237 .0 2.4 74.3 16.331 .9 

Julio 7.194.3 3.592.4 3.375.3 2.523.8 16.685.8 

Agosto 7.351.9 3.617.9 3.368.5 2.601 .5 16.939.8 

Septiembre 7.538.5 3 .6 06.7 3.478.0 2.633.5 17.256.7 

Octubre 7.773 .5 3.605.0 3.485.3 2.729.2 17.593.0 

Nov;embre 7.86 3 .2 3.567 .7 3 .554.2 2.781 .6 17.766 .7 

Fuente: Banco de la República y cálculos de F E DESARRO LLO. 
1 Los préstamos vigentes de la Caja Agraria se calcularon hasta mayo, de acuerdo con la distribución de la 

cartera en junio de 1970, de ah í en adelante de acuerdo a la distribución de cartera e,n junio de 197 1. 

~ No incluye bonos de prenda. 

tuario, a las ventas y aumentos del pre­
dial p odrían solucionar, en form a más ra­
zonable el desequi libri o fiscal, incremen­
tando los ingresos corrientes del Estado. 
También serían buen expediente las ren­
tas presuntivas . No as í una m ayor carga 
tributari a sobre las personas naturales (a­
salariadas) ni m edidas que desalienten la 
inversi ón en las empresas, como el exce­
so de utilidades, la imposibilidad de re­
valuar act ivos y el gravamen sobre ven­
tas' de activos fijos, que hoy rigen, con 
efectos nega tivos. 

d) El total del crédito del Emisor en­
cargado a través de bancos comerciales 
y entidades de fomento tuvo un lige ro 
aum ento, pero su orientación estuvo ca­
racterizada p o r préstam os dirigidos a tra­
vés d e las entidades de fom ento, y dismi­
nución del crédito general canalizado p or 
los bancos comercial es. De este fenóme-

no parecen resp onsables, en buena parte, 
los créditos al Banco Central Hipoteca­
rio para vigorizar la construcción en 
1971. 

De otra parte, la disminución de prés­
tamos y descu entos a bancos com erciales 
causó a mediados del año, fuerte reduc­
ción en el crédito al sector agropecuario, 
y a fines de 19 71 baja en el de ca pi tal de 
trabajo para la industria, según se verá 
más adelante . 

e ) La política de la Junta Monetaria, 
variante en otros aspectos, según se indi­
có en COYUNTURA ECONOMlCA Vol.l 
No. 4, fue, p o r el contrar io , constante en 
la disminución de depósitos de impo rta­
ción, que se redujeron $284 mi llo nes. Es­
ta o ri entació n es sana, en c uanto com­
pensa la baja de crédito para capital de 
trabajo a la industria, e lim inando cargas 
financieras estér il es. 



Ilí. MONEDA Y CREDITO 23 

CUADRO 111 .5 - BANCOS COMERCIALES Y CAJA AGRARIA
1 

PRESTAMOS VIGENTES SEGUN DESTIN02 

Participación. Noviembre 1970 = 100 

Sector agropecuario Industria Comercio Otros Total 

lndice % lndice % lndice % lndice % In dice % 

1970 

Noviembre 100.0 43 .9 100.0 21 .7 100.0 19.5 100.0 15.0 100.0 100.0 

Dici embre 100.4 43.3 101 .0 21.6 104 .1 19.9 103.4 15.2 101 .7 100.0 

1971 

Enero 100.3 43.0 102.2 21 .7 102.7 19.6 107.3 15.7 102.2 100.0 

Febrero 100.3 42.5 104.5 21 .9 105.8 19.9 108.1 15.6 103.5 100.0 

Marzo 99.6 43.0 103.7 21 .8 104.5 19.7 108.7 15.8 102.8 100.0 

Abril 101.1 43.0 102.4 21.5 101 .7 19.2 112.1 16.3 103.1 100.0 

Mayo 102.2 42 .8 104.4 21 .6 104.7 19.5 112.7 16.1 104 .7 100.0 

Junio l04.9 43.6 104.2 21.4 107.5 19.8 106.9 15.2 105.6 100.0 

Julio 106 .0 43.1 107.0 21.5 112.0 20.2 109.0 15 .1 107.8 100.0 

Agosto 108.3 43.4 107.8 21.4 111.8 19.9 112.4 15.6 109.5 100.0 

Septiembre 111 .1 43.7 107.4 20.9 115.4 20.2 113.8 15.3 111 .5 100.0 

Octubre 114.5 44.2 107.4 20.5 115.7 19.8 117.9 15.5 113.7 100.0 

Novi embre 115.9 44.3 106.3 20.1 118.0 20.0 120.2 15.7 114.8 100.0 

Fuente: Banco de la Repúbli ca y cá lculos de FEDESARROLLO. 
1 

Los préstam os vigentes de la Caja Agraria se calcularon has ta mayo, de acuerdo con la distribución de la carte-
raen junio de 1970, de ahí en adelante de acu erdo a la distribución de car tera en junio de 1971. 

2 No incluye bonos de prenda. 

f) Los giros al ex terior mu estran un 
comp ortamien to normal; posiblemente 
un a desaceleración, ya que los depósitos 
para tal fin se incrementaro n en el año 
solamente $26 millones. 

g) Los activos netos sin claszficaT tu­
vieron variación apreciab le $33 1 millo­
nes, cuyo origen se encuentra disperso 
en multitud de cuen tas que integran di­
cho rubro; ello h ace muy difícil un aná­
li sis sensato del mencionado renglón. 

4 . Cartera bancaria. 

a) En el cu adro Ill.4 ap arece la car­
tera de los bancos y de la Caja Agraria 
(préstamos vigentes) discriminada según 
destino (sector agropecu ario , industria, 
comercio y o tros) h as ta el m es de no­
viem bre de 19 71. 

En la fec ha antes indicada el total de 

la cartera ascendía a $1 7. 7 66 .7 ~iliones, 3 

con incremento de 14.8%, resp ec to al 
mismo m es del ai'1o ante ri o r (cuadro 
lll.5 ). 

b) En m ateria de participación sobre 
el total (cuadro lil. 5 y gráfica 111. 2) se 
ap recia un incremento consid erable de la 
cartera para el sector agrop ecuario entre 
noviembre d e 1970 y n oviem bre de 1971 
(43.9% a 44.3%). Este aum ento es favo-

' rabie, especialm ente lu ego de bajas regis­
tradas en dich o pareen taj e d.e part icip a­
c ión d esde diciembre de 19 70 y h asta 
septiembre de 197 1. Indi ca t.;na mejorla 
apreciable en la producción agropecuari a, 
ya que entre ésta y la cartera vige n te pa­
ra el sector, existe comprobada correla­
ción. 

e) No puede decirse lo mismo de los 

3 No incluy e bonos de prenda. 
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préstamos vigentes para la industrie, que 
cayeron de 21.7% a 20.1% de la cartera 
total, entre noviembre de 1970 y noviem­
bre de 1971. Esta rebaja puede indicar 
estrecheces de capital de trabajo en el 
sector manufacturero, y coincide con la 
baja en el monto de licencias globales y 
con otros factores negativos, que parecen 
presagiar disminución de la actividad in­
dustrial en los próximos años, según se 
indica en COYUNTURA ECONOM1CA 
Vol. 1 No . 4 p. 7. 

d) La cartera comercial muestra prác-
tica estabilidad. · 

e) Los otros préstamos vigentes mar­
can algún aumento, que contrasta des­
favorablemente con el fenómeno ya in­
dicado, de baja de la cartera industrial. Es­
te fenómeno puede deberse, parcialmen­
te, a aumento de -préstamos para el sector 
público. 

B. Perspectivas para el primer trimestre­
de 1972. 

En el Vol. I No . 4 de COYUNTURA 
ECONOMICA se llamó la atenciórr sobre 
el peligro inflacionario de medidas expan­
sionistas adoptadas por la Junta Moneta­
ria en el mes de septiembre del aúo pasa­
do, en los siguienté(Í:érminos: 

"Por las razones estacionales antes ano­
tadas (las propias de fin de año) y debi­
do a las medidas de expansión de la Jun­
ta Monetaria, las perspectivas monetarias 
para el resto del año y para 1972 son de 
expansión muy apreciable del circulante, 
circunstancia qtfe añade un elemento más 
al panorama inflacionario de la economía 
nacional" (p. 4). 

Teniendo en cuenta esta observación 
y la circunstancia de que en cualquier 
momento ·puede la Federación de Cafete­
ros uti lizar cuantiosos recursos de crédito 
en el Emisvr, como consecuencia de los 
normales reveses del mercado ex terno, a­
plaudimos la Resolución No . 2 de 19 de 
enero de 19 7 2 de la Junta Monetaria, 
que seli.aló en su artículo el 4.6% como 
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tasa máxima de crecimiento de las colo­
caciones totales de los bancos comercia­
les y de la Caja Agraria (cartera, deudo­
res varios e inversiones voluntarias )4

, y 
en 10% el rubro de "otros deudores en 
moneda nacional". Esta medida se mo­
dificó posteriormente para excluír del to­
pe el 50% de los bonos.de prenda, con lo 
cual el porcentaje total se aumenta a 
5.4%, aproximadamente . De otra parte, 
es Ímprobab le que las colocaciones de los 
bancos lleguen al punto máximo, situa­
ción que hace prever estabi lidad moneta­
ria en los primero s tres meses del aúo, 
salvo variación fundamental en el frente 
cafetero o en el multiplicador. 

La medida precautelativa de la Junta 
Monetaria, a que se ha hecho referencia, 
propicia la estabilidad monetaria y un 
mejor comportamiento del nivel interno 
de precios. Hasta ahora, el aumento del 
circu la:lt~ ha sido muy bajo, al igual que 
el incremento de las colocaciones de los 
bancos. Es de esperarse que esta sana ten­
dencia continúe en el futuro . · 

C. Otras m edidas de la Junta Monetaria. 

La m ayor parte de las medidas mone­
tarias de la Junta, posteriores a septiem­
bre de 19 71, carecen de especial impor­
tancia, salvo una que merece criticarse: 

l. Se trata de la Resolución No . 99 
del lo. de diciembre, que creó el Fondo 
de Contratistas -de Obras Públicas Nacio­
nales, administrado por el Banco de la 
República. Este Fondo se nutrirá con me­
dio punto del encaje legal sobre exigibili. 
dades a la vista y antes de 30 días, cuyas 
inversiones devengarán un interés m en­
sual del 11%, y por la cu enta de estabie­
cim ien tos públicos en el Banco de la Re­
pública, eyu1valente a 10% de los depó-

4 Este porcentaje resulta razonable en vista de las ci­
fras a nuestra disposición que marcan aumentos en el 
primer trimes tre, de la siguiente magnitud: 
1968: 4.5% ; 1969: 5.2% ; 1971: 4.6%; promeliio: 
4.8% . 
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si tos de dichas instituciones en bancos 
comerciales y en la Caja Agraria, que 
deben trasladarse al Emisor. 

El total del Fondo se calcul a en $2 12 
mill ones. El e fecto contracc ionista deri­
vado de la transferencia de depósitos 
puede estimarse en $93 mill ones, para un 
potencial expansionista neto de $119 mi­
llon es ; empero, h as ta el mom ento el Fon­
do sólo ha hech o préstam os al fondo vial 
p o r $30 millones y redescuentos a con-· 
tratistas por $1 O millones, aproximada­
mente, para un to tal de $40 millones. 

El monto de los redescuentos del Fon­
do sería de 65%, p orcentaje similar al que 
rige para los fondos financieros. 

Dejando de lado el aspecto cuantitati­
vo del Fondo, preocupa la utilización del 
Banco Central, como entidad de finan­
ciamiento, directa o indirecta al sector 
público, sin limitación ni condición algu­
na. Tal ha sido la vía penosa de inflación 
recorrida por otros países , como Argen ti­
na y Brasil. 

No estaría por demás que esta medida, 
inspirada en el sano propósito de benefi­
ciar a los contratistas de obras públicas 
y de fomentar la construcción, fuera ob­
jeto de cuidadosa reconsideración. 

2. Después de prolongada polémica, 
las autoridades monetarias accedieron a 
modificar la Resolución No. 89 de 25 de 
octubre que elevó a 40% la cuo ta inicial 
para las ventas a plazos o por instalamen­
tos, medida que seguramente se había a­
nimado en el propósito de evitar presi o­
nes sobre los precios. El comercio la con­
sideró lesiva y alegó posición m enos fa­
vorable que la de artículos imp ortados . 
Dictó entonces la Junta Monetaria su Re­
solución No. 98 de 1 O de diciembre que 
disminuyó a su nivel anterior (20%) la 
cuota inicial, salvo para vehículos auto­
motores, avionetas, yates, veleros, lan­
chas, motos y carts, para uso particular. 

Aparte de lo artificial que tiene la divi­
sión entre vehículos de uso particular y 
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de uso público (un camión privado de 
carga es de uso público o privado ? ) pare­
ce qu e el aum ento de la cuota inicial al 
40% n o a fec tará , en forma inmediata, las 
ventas de autom o to res, cu ya dem anda 
continúa elevada. 

3. La Resolución No. 95 de 24 de no­
viembre creó un fondo de em ergencia pa­
ra cafeteros damnzficados por el inviern o, 
cuya cuantía total se fij ó en $ 100 millo­
nes; se señalaron condiciones de adminis­
tración, de monto, patrimonio, interés 
m áximo y plazo . Como h a solido ocurrir 
con los cupos para solucionar emergen­
cias, éste h a tenido muy pequeúo uso 
($11 millones aproxim adam ente). 

4. La posibilidad de acceso a redes­
cuento en el Emisor p o r parte de nuevas. 
corporaciones financieras, se vio limitad o 
por la Resolu ción 92 de 1 O de noviembre . 
Esta, luego de reiterar el cup o inicial d el 
100% del capital pagado de iniciac ión, 
restringió los préstam os redescontables a 
aquellos que tuvieren p or fin alidad fin an­
ciar exportaciones o prop ender p o r la 
descentralizac ión industri al. 

5. La Resolución 1 a. de 12 de en ero 
de 1972 sel1.aló en $58 1 millones el m on­
to del Fondo Financiero Agrario p ara el 
primer semestre de 19 72; la m ecánica se­
ría similar a la tradicional: 65 ia de red es­
cuento y 35 '}'ó de recursos propi os d e los 
bancos. El monto escogido p arece ade­
cu ado p ara promover sa tisfactoriam ente 
las cosech as y es además realista, frente 
a los resultados de ar.os anteriores. 

6. Las resolu ciones 90 y 91 son d e 
de tall e y su efec to mínim o . La 91, de 27 
de oc tubre, limitó a 180 días el plazo má­
x imo de crédito para pasajes al. exterio r, 
no rma muy fácil de evad ir. La 90 , de 22 
de octubre, sei'ialó en 25% y 5%, respec­
tivamente, el encaje de bancos hipoteca­
rios sobre sus cuentas de "Activos Va­
ri os" y "Administración de Fincas"; se 
trata de una pequei1a m odificación , de 
.carácter fundamentalmente mecánico. 



III. MONEDA Y CREDITO 

D. Disposiciones legales. 

l\llediante Ley 33 d e 22 de dic iembre 
de 1971 , el Congreso de Colombia dic t_ó 
norm as sobre capitalizac ió n de la Caj a 
Agraria . De ellas tres merecen especial 
comentari o : 

l. El artículo 3o. exonera a la Caja "de 
toda cl ase de inversiones sobre sus exigi ­
bilidades", situac ión de privil egio que la 
co loca en p osición de competencia mu­
cho más favorable, fr ente a otras institu­
ciones bancarias, con excepción del Ban­
co Popular, qu e goza de exenciones simi­
lares . Esta providencia si bien fac ilita el 
manejo de la Caja y estimula su labor de 
de fomento, permite pagar intereses m a· 
yo res a los d ep os itantes, colocand o en si­
tuac ió n de desventaja a los bancos co­
mercial es . Por ello, no parece coherente 
con el sistem a de libre empresa y de i­
gualdad de op ortunidades, que constitu­
ye pil ar de la p olítica económica colom-

biana. 
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2. El artículo 6o., por su parte, auto 
riza a la Caj a para constituír toda clase 
de empresas filiales, amplitud peligrosa, 
que no rige para los bancos y que de nue­
vo coloca a és tos en situación de inferio­
ridad. Los bancos solamente pueden h a­
cer un número limitado de inversiones. 

3. Finalm ente , el artículo 8o. otorga 
a la Caj a un régim en especial en materia 
de procedim iento civil, que también co ns­
tituye privil egio p oco igualitario. 

Las demás disposiciones tienden a ca­
pitalizar la Caja con aportes estatales 
($ 200 mill ones, p or lo menos, en el tér­
mino de 1 O años) y promover la coloca­
ción de bonos o cédulas t;ntre sus pres ta­
tarios y otras personas. Esta últim a inicia­
tiva es vieja, y pu ede producir efectos p o­
si ti vos para el increm ento de los recurs os 
de la lnsti tución, a fin de que no siga de­
pendiendo, indefinidamente, de red es ­
cuentos del Emisor. 



A. Tendencia general. 

l. Cuarto trim estre. 

El crecimiento del índice nacional de 
precios durante el cuarto trimestre fue 
alto, como era de esperarse, debido al 
factor estacional (gráfica IV.l, COYUN­
TURA ECONOMICA, Vol. 1, No. 4) y 
superior al alcanzado en el mismo trimes­
tre de años anteriores (cuadro IV.l ). El 
aumento registrado para empleados fue 
de 2. 7% y para obreros de 3.1 %. 

2. Año completo. 

El alza en el costo de vida para em­
pleados y obreros, en 1971, fue de 12.6% 
y 14.7% respectivamente. Estas tasas su­
peran considerablemente las de los cinco 
años inmediatamente anteriores (cuadro 
IV.1). 

En los números anteriores de COYUN­
TURA ECONOMICA se destacó el hecho 
de que el crecimiento de los precios para 
obreros venía aumentando menos o en 
igual magnitud que el de los precios para 
empleados, hasta 1970 (gráfica IV.1). A 
partir de los primerso meses del año se 
anotó la tendencia contraria, y ésta se 
acentuó a{m más en el último trimestre. 
De tal manera que al concluir el año el 
crecimiento de los precios para obreros 
fúe aproximadamente 3% superior al de 
empleados. Esta tendencia es adversa a 
una distribución más equitativa del ingre­
so, ya que el alza en el costo de vida 
afectq más al grupo de menor ingreso. 
Claramente este hecho es contrario a las 
políticas explícitamente establecidas en 
el Plan de Desarrollo. 
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Precios 

B. Componentes del índice de precios. 

Los índices parciales correspondientes 
a varios grupos de bienes y servicios que 
integran la "canasta" de consumo, ponen 
de manifiesto que el fuerte incremento 
en los precios en 19 71 se debió en pri­
mer lugar al crecimiento en los p-recios 
de los alimentos. Estos afectaron el alza 
en el costo de vida en mayor proporción 
en el primer semestre (con crecimiento 
de 9.5%) que en el segundo (6.9% ). Pero 
este· menor crecimiento en los precios de 
los alimentos en el segundo semestre es­
tuvo acompañado de un incremento gran­
de (8.4%) en los precios de la vivienda, 
crecimiento que no fue considerablemen­
te alto en el primer semestre (5.5 % ). 

El alza de los precios de alimentos es­
tuvo determinada en gran parte por la 
disminución en la oferta de bienes agrí­
colas causada por el invierno. En ausen­
cia de control de precios y de no haber­
se efectuado un aumento en las importa­
ciones de ciertos productos para abaste­
cer la demanda doméstica, el alza en el 
costo de vida habría sido ~ayor. 

La magnitud de crecimiento de los ín­
dices de precios afectó en diferentes pro­
porciones las distintas ciudades del país. 

En el cuadro IV.2 se observa el creci­
miento de los precios por ciudades y sus 
componentes en 1971. En Cali, Bucara­
manga y Manizales el alza en el costo de 
vida es superior al 17%. 

Los componentes del índice de precios 
de las distintas ciudades del país ponen 
de manifiesto que no en todas las ciuda­
des los precios que más crecieron fueron 



IV. PRECIOS 

GR A FICA IV. 1 

CAMBIOS PORCENTUALES EN EL INDICE 
NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
% 

15 

~Íft~;} OBREROS 
12 -

• EMPLEADOS 

6 -

3 -

1967 '68 '69 '70 '71 

Fuente: Departamento Nacional de Estad ística. 
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CUADRO IV.1 - CAMBIOS PORCENTUALES EN EL INDICE NACIONAL DE PRECIOS 

Consumidor 

Obreros Empleados 

IV Trimestre Anual Mensual Anual 
Diciembre Diciembre Diciembre Dici embre 

Año Sept iembre Diciembre Septiembre Diciembre 

1967 1.9 7.0 1.5 7.6 

1968 .9 6.4 .9 6.7 

1969 2.1 8.7 2.1 8.5 

1970 2.1 6.3 2.6 7.2 

1971 3. 1 14.7 2.7 12.6 

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadística. 

los de los alimentos ; en Cali, Bucaraman­
ga y Manizales el alza de éstos fue supe­
rior al 2 0%, pero en Pasto y Cali el alza 
en los precios de vivienda supera el cre­
cimiento de los precios de alimentos. 

C. Indice de precios al por mayor. 

El índice de precios al por m ayo r del 
comercio en general, muestra una dife­
rencia aprecTable entre el total pondera­
do (incluye alim entos) que fue de 11.5% 
y el total p onderado sin alimentos que 
fue de 9.8%. Tal diferencia re fleja nue­
vam ente un fu erte incremento en los pre­
cios de los alimentos. En los cu atro aúos 
inmediatamente anteriores venía obser-

vándose la tendencia contraria; con ma­
yor crecimien"to en el índice de precios 
sin alimentos, como puede aprec1arse en 
el cuadro IV. 3. 

Con el fin de precisar qué alimentos in­
cidieron más sobre la variación del índi­
ce de precios se investigó el comp orta­
miento de los principales componentes 
del índice de precios al consumidor. En el 
cuadro IV.4 se presentan las tasas de creci­
mien-to de los prec ios al por m ayor de 
esos alimentos en 1969, 1970 y 1971, y 
en las grá ficas IV.2 y IV. 3 se puede o b­
servar la variación trim es tral de los pre­
cios de los alimentos qu e tuvieron las 

CUADRO IV.2 - AUMENTO EN LOS INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR OBRERO 

EN DISTINTAS CIUDADES DEL PAIS, 1971 

Alimentos Vivienda Vestuario Misceláneo Total 

Bogotá 17.8 12.4 11.9 8.1 14.1 

Medellín 18.9 13.2 9.1 9.4 14.6 

Cali 21 .9 24.1 11.1 12.6 19.5 

Barranquilla 10.9 10.7 9.1 13 . ~ 11 .2 

Bucaramanga 20.4 13.5 13.9 14.5 17.1 

Manizales 20.8 17.4 10.0 13.7 17.7 

Pasto 17 .3 18.0 9 .1 7 .3 15.2 

Nacional 17.1 14.4 10.4 11 .1 14.7 

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadística. 
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CUADRO IV.3- CAMB IOS PORCENTUALES EN 
EL INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR 

Total ponderado Sin alimentos 

Anual A nual 
Diciembre Diciembre 

Año Diciembre Diciembre 

1967 6.1 6.6 

1968 4.5 5. 1 

1969 10.0 11 .2 

1970 6.6 7.8 

1971 11 .5 9 .8 

Fu ente: Banco de la República. 

CUADRO IV.4 - CAMBI.O PÓRCENTUAL EN LOS 
PRECIOS AL POR MAYOR DE ALGUNOS 

ALIMENTOS 
(Precios nacionales) 

Alimentos 1969 1970 1971 

Carne (segunda) 4.5 . 7 23.6 

Leche (cruda) 8.3 10.4 9.6 

Huevos .8 3.6 19.9 

Manteca - .1 6.2 10.6 

Pan 5.0 6.8 12.1 

Chocolate 26.3 

Café 31.3 - 4.0 

Panel a 14.2 2.8 - 10.6 

Azúcar - 1.1 .1 22 .9 

Pasta .3 - .3 11.1 

Papa 53.3 - 54.1 11 .1.0 

Maíz 10.0 14.9 15.7 

Fríj o les 11.3 .2 75.9 

Yuca 10.5 - 1.1 72 .8 

Banano 22.2 - 4.8 39.1 

A rroz (segu nda) - 3.9 5.6 5.2 

Fuente: Banco de la República. 

mas altas tasas de crecimiento en el a!l. o. 
Vale la pena destacar el hecho de que hu­
bo productos como la papa, fríjoles y yu­
ca cuyos prec ios crecieron más del 50%. 
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D . Perspectivas para 1972. 

Para el año de 19 7 2 no se espera que 
el crecimiento de los precios sea de la 
misma magnitud que en 1971. FEDESA­
RROLLO estim a un aumento de 9.6% en 
el índice nacional de precios al consumi­
dor obrero y de 7.8% en el índice de pre­
cios al por mayor. 

Las razones por las cuales no se espera 
que los prec ios crezcan en 197 2 en la 
misma proporción que en 1971 se ex­
pone n a continu ac ión : 

l. No es probable que las condiciones 
de lluvias se presenten en 1972 tan se­
veras com o en 1971. Por lo tanto, es de 
esperarse un aumento en la producción 
agropecuaria y un a m ayor facilidad para 
m ov iliza r los productos agrícolas . 

2. El límite de car tera adoptado p or 
la Junta Monetaria para el primer trimes­
tre, propicia p or lo menos a corto plazo , 
estabilidad monetaria. Es previsible que 
durante el "resto del aii.o se mantenga una 
p oi í tic a m onetaria razonable (cap ítulo so­
bre Moneda y Crédito) . D e no ser así, la 
financiación al gobierno y la acción mul­
tiplicadora del circulan te correspondien, 
te a ot ras medidas exp ansionistas de fin 
de ail o, pueden llevar a incrementos in­
moderados del circulante. 

3 . No se prevén dificultades en la ba­
lanza de pagos, ni limitaciones de liqui­
dez internacional del país (capítulo s.obre 
Balanza Cambiaría) . Sin embargo, los pre­
cios de los productos con contenido im­
p Ntado de los p a íses que revaluaron su 
moneda en relación al dólar aumentaron. 
Como éstos representan un porcentaje re­
lativamente alto del produc to interno 
bruto; se espera que el sector externo pre­
sione hacia arrib a las precios internos . 
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GRA FI CA IV.2 

INDICE DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS 
NACIONALES DE ALGUNOS ALIMENTOS 
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GRAFICA IV.3 

INDICE DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS 
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Ahorro y Mercado de Capitales 

A. Introducción. 

Al iniciar un análisis cu antitativo sobre 
la evolució n del m ercado de capitales en 
1971, m erece la pena d estacar los esfuer­
zos que tanto el sec tor público , com o el 
privado , realizaron durante el pasado añ o 
p ara lograr un claro diagnóstico del fun­
cionamiento del mercad o en Colombia. 
En efec to , el acopio d e información y las 
discusio nes llevadas a cabo en el Simposio 
que se realiz ó en Bogo tá y Medellín entre 
el 11 y el 21 de m arzo , así com o las lar­
gas sesiones que dedicó al problem a la 
comisión nombrada por el Gobierno Na­
cion al para estudiar el sistema financiero, 
produj eron un con ocimiento m ás cab al 
del funcionamiento del m ercado y de 
cú ales serían las reform as necesarias para 
lograr una m ayor tasa de ahorro , y una 
más produc tiva canal izac ión de la mi sm a. 

Es preciso des tacar que el progreso en 
ese sentido n o fu e solo académico ya qu e 
algunas de las m edidas propuestas en las 
reuni ones m en cion adas h an sido acogidas 
y es previsibl e que tendrán una repercu­
sión sobre el m ercad o en los m eses futu­
ros . 

B. Indices de la evolución del m ercado 
en 1971. 

El m ercado de capitales es tá constituí­
d o p o r el conjunto de instituciones cuy o 
obj e tivo prim ordial es canalizar el ah orro 
p ara financ iar la inve rsión. Para su an áli­
sis cuantita ti vo es preciso limitar es ta de­
fini c ión tanto p or razones de o rden es ta­
dístico, com o p or razones de o rden ins­
t itucion al. 
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En efec to existe el llam ado m ercado 
ex trabancatio sobre el cu al no se tien en 
indicadores precisos. 

De o tra parte, n o todo el ahorro n acio­
nal es librem ente transferible debido a 
que ciertos papeles se o frecen de manera 
restringida solo a ciertos ah orradores. 

Es p or ello , que solo se analizará, para 
fines del an álisis cuantita tivo, el comp or­
tamiento de aquellos p apeles que se ad­
quieren librem ente. Estos pap eles son de 
renta fij a, com o bon os , cédulas y dep ó­
sitos en el sistem a bancari o (a término o 
de ahorro), o de renta y p recio variables 
constituídos prin cip alm ente p o r las ac­
ciones de las socied ades inscritas en las 
b olsas de valores. 

l. El m ercado bursátil. 

La carac terística princip al de la evolu­
ción d,el m ercad o bursátil duran te 19 71 
es el descenso tanto en el índice de pre­
ci os com o en el volum en de transacc io­
n es. 

En efec to, tal com o se mu estra en el 
cuadro V.l, el índice de co tización de 
acciones (base 1968 = 100) llegó a 96.6 
en diciembre de 19 71, m os t rando dismi­
nución, ·a lo largo de tod o el añ o, con 
excepción de los m eses de julio y diciem­
bre en que se registraron ligeras recupera­
ciones. Sin emb argo , es de n o tar qu e 
comp arando a diciembre de 19 71, con 
diciembre de 197 0, el índice to tal h abía 
descendido en un 22% (cuadro V.2 ). Asi­
mism o, dich a b aja es tá lej os de presentar­
se de manera uni fo rm e en los diferentes 
grup os de acc iones; el cuadro V.2 mu es­
tra com o la disminu ción vari ó entre el 



V. AHORRO Y MERCADO DE CAPITALES 

CUADRO V.1- INDICE DE COTIZACION DE 

ACCIONES 

(1968 = 100) 

Período lndice total 

1969 116.6 

1970 128.4 

•1971 Enero 128.6 

Febrero 124.5 

Marzo 119.9 

Abril 111 .4 

Mayo 112.0 

Junio 104.6 

Julio 107.2 

Agosto 105.3 

Septiembre 101 .1 

Octubre 96.2 

Noviembre 93.4 

Diciembre 96.6 

Fuentes: Revista del Banco de la República, noviem­
bre 1971 , p .1.992. El Mercado Bursátil, Bolsa ·de Bo­
gotá, diciembre de 1971 . 
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15.8% para el grupo comercio y el 33.6% 
p ara el grupo seguros. 

Se confirmó además qu e, en general, 
cuando el mercado muestra tendencia a 
la baja, los grupos m ás afectados son a­
quellos que tienen .una p articipación re­
lativam ente menor en el volumen de las 
transacciones . 

Por lo que hace a es tos grupos, duran­
te 19 71, se presentó una tendencia a la 
baja del orden de 21.9%, en comparación 
con el volum en total de 1970 (cuadro 
V.3): 

Varios factores incidieron en los fenó­
menos arriba anotados, pero indudable­
mente, el más significativo fue la dismi­
nución en los activos de los Fondos de 
Inversión, que descendieron de $1.442 
millones en diciembre de 1970 a $967.7 . 
millones en octubre de 1971 (cuadro 
V.4). 

En efecto, dada la es trechez del m er­
cado bursátil, la concentración de las 
transacciones en un número reducido de 
acciones y el hecho de que los fondos 

CUADRO V.2 - INDICE DE COTIZACION DE ACCIONES POR GRUPOS 

(Base: diciembre 1970=100) 

Grupos lndice diciembre 1971 Disminución respecto a 
diciembre 1970 

1. Alimentos. Bebidas. Tabacos 77.7 22 .3 

2. Textiles. Industrias del cuero 76.3 23 .7 

3. Productos minerales no metálicos 67.5 33.5 

4. Industrias metálicas básicas 95.9 4 .1 

5. Industrias manufactureras 76.4 23.6 

6. Finanzas 83.4 16.6 

7. Seguros. Bolsas de valores 66.4 33.6 

8. Bienes inmuebles 81 .0 19.0 

9. Comerio 84 .2 15.8 

10. Transportes y comunicaciones 80.9 19.1 

11. Servicios · 73.7 26 .3 

Total 77.8 22 .2 

Fuente: Cálculos de FEDES,Il.RROLL.O con base en el Mercado Bursátil, Bolsa de Bogotá, diciembre de · 
1971 . 
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CUAO::W V .3 - BOLSA DE BOGOTA. MOVIMIENTO 

GENERAL DE TRANSACCIONES 

Año Valor 

1968 945.2 

1969 

1970 

1971 

1.304.2 

1.415.9 

1.104.5 

($ millones) 

Aumento 

359.0 

111 .7 

311.4 

Variación % 

38.0 

9.0 

-21.9 

Fuente : Revista Banco de la República, noviembre 
1971' p. 1.992. 

CUADRO V.4- VALOR DE LOS ACTIVOS DE LOS 
FONDOS DE INVERSION 

($millones) 

Período Valor 

1968 Diciembre 532.0 

1969 Diciembre 1.110.8 

Ül70 Diciembre 1.407.3 

1971 Enero 1.442.7 

Febrero 1.349.5 

Marzo 1.239.9 

Abril 1.148.7 

Mayo 1.106.7 

Junio 1.027.2 

Julio 1.055.3 

Agosto 1.009.1 

Septiembre 1.013.8 

Octubre 967.7 

Fuente: Revista de la 5_uperintendencia Bancaria. 

CUADRO V .5 - VALOR DE LA EMISION DE AC­
CIONES POR PARTE DE LAS COMPAÑIAS 

INSCRITAS 

($millones) 

Año Valor Aumento Variación % 

1968 439.8 

1969 641 .. 2 201.4 46.0 

1970 418.7 222.5 35.0 

1971 494.1 75.4 18.0 

Fuente : Bolsa de Bogotá. 
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mantienen más del 80% de sus inversio­
nes en la fo rma de acciones, es de espe­
rar que la redención de unidades de in­
versión afecte los movimientos bursátiles. 

De otra parte, y unida a la disrp.iímción, 
de demanda que implica la baja en los ac­
tivos de los fondos, se presentó un incre­
mento del 18% en la emisión de ¡;tcciones 
con respecto al nivel de 1970 (cuadro 
V.5) que también habría de afectar los 
precios de las acciones. 

2. Los papeles de renta fzja. 

A diferencia del mercado bursátil, el 
mercado ·de papeles de renta fija mostró 
un crecimiento sostenido durante 1971. 
Tanto las cédulas, como los borios y los 
certificados mostraron tasas de creci­
miento que concuerdan· con las de pe­
ríodos anteriores. 

a) Cédulas del Banco Central Hipotecario. 

Pese a las versiones que circularon re­
petidas veces a lo largo del año sobre una 
posible liquidación por p arte de los tene­
dores de estos papeles, las cifras demues­
tran un incremento notorio en el valor 
de las cédulas en circulación (cuadro 
V.6). Es así como durante los primeros 

CUADRO V.6 - CEDULAS HIPOTECARIAS EN 
CIRCULACION 

($millones) 

Diciembre Cédulas en Variac.ión 
Año circulación Aumento anual % 

1964 1.175 

1965 1.251 76 6.5 

1966 1.360 109 8.7 

1967 1.560 200 14.7 

1968 2.610 1.050 67.3 

1969 3.998 1.388 53.2 

1970 5.186 1.188 29.7 

1971 (Nov.) 6.905 1.719 33.2 

Fuente: Revista Superbancaria No. 367, diciembre 
1971 , p. 87. 
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once meses de 1971 se nota un incremen­
to del 33% con respecto al volumen total 
en circulación en diciembre 31 de 1970. 
Este crecimiento ($1. 720 millones) supe­
ra en cerca de $600 millones al observa­
do en los 12 meses de 1970. 

Se demuestra así la preferencia que si­
guen manteniendo los ahorradores por es­
te tipo de papeles que además de ofrecer 
una tasa de interés atractiva, son de liqui­
dez inmediata y están exentos de impues­
tos. 

A pesar de ser la cédula muy atractiva, 
la Junta Monetaria previendo posibles li­
quidaciones, creó mediante la Resolución 
81 de octubre 20, "Un Fondo de Cédulas 
Hipotecarias", en el Banco de la Repú­
blica destinado a la compra de papeles e­
mitidos por el B.C.H. El Fondo compra­
rá cédulas hipotecarias hasta por una 
cuantía equivalente a la diferencia negati­
va que se llegare a presentar entre el mon­
to de las cédulas hipotecarias readquiri­
das por el B.C.H. y el de las cédulas colo­
cadas por éste. La compra se hará ·de a­
cuerdo a las variaciones mensuales que 
demuestre el balance del banco a partir 
de junio 30 de 1971. 

El F ando operará de acuerdo a un pro­
grama que establecerá la Junta Monetaria. 
Es claro que la bondad de la medida de­
penderá del programa mencionado, pues 
no es deseable estabilizar los recursos del 
B.C.H. a través de la creación inflaciona­
ria de dinero. 

b) Bonos de garantía general de las corporacio­
nes financieras. 

La colocación de bonos de garantía ge­
neral por parte de las corporaciones fi­
nancieras aumentó de manera apreciable 
en 19 71. Para el período enero-octubre 
los bonos de garantía general se habían 
incrementado en un 14% con respecto a 
diciembre de 1970 (cuadro V. 7). 

Este hecho es especialmente importan­
te, si se tiene en cuenta que estos valon:s 
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CUADRO V.7- BOI\IOS DE GARANTIA GENERAL 
DE LAS CORPORACIONES FINANCIERAS 

($millones) 

Saldo en Variación 
Año diciembre 31 Aumento % 

1965 66.0 

1966 133.6 67.6 102.4 

1967 215.0 81.4 61.0 

1968 380.4 165.4 77.0 

1969 492.9 112.5 29.5 

1970 583.0 90.1 18.3 

1971 (octubre) 661.9 78.9 14.0 

Fuente: Revista Banco de la República, noviembre 
1971, p. 1.978. 

compiten desfavorablemente con respec­
to a otros papeles por el hecho de no es­
tar exentos de impuestos. 

Como fenómeno institucional se debe 
destacar que, siguiendo las recomenda­
ciones del simposio sobre el mercado de 
capitales, la Junta Monetaria, mediante 
resolución No. 58 de julio, creó en el 
Banco de la República un "Fondo de 
Sustentación de Bonos" destinado a la 
compra de documentos de crédito de las 
corporadones financieras que estén en 
poder del público y encaminando a com­
pensar, mediante préstamos sobre los de­
pósitos a término las bajas eventuales. 
Los recursos de este fondo provendrán 
de la amortización de los bonos actual­
mente en poder del Banco de la Repúbli­
ca y de los pagos de los préstamos a me­
dida que vayan teniendo lugar sus venci­
mientos. Asimismo, y con el objeto de li­
mitar las operaciones del Fondo, la reso­
lución mencionada dispone que cuando 
el Banco de la República tenga documen­
tos de crédito en su poder, las corpora­
ciones financieras deberán dedicar los 
nuevos recursos que capten a través de la 
colocación de bonos o de depósitos a tér­
mino, a la recompra de los bonos disponi­
bles según reglamentación de la junta di­
rectiva del Banco de la República. 
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e ) Bonos de desarrollo económico de la 
clase B. 

Com o se puede observar en el cuadro 
V.8, la o ferta de bonos de la clase B se 
increm entó en un to tal de $ 700 millones 
en 1971. Sin embargo , hasta el mes de 
n oviembre , el vo lumen de las transaccio­
nes de dich os bonos en las bolsas de Bo­
gotá y Medellín ascendía a solo $ 18 mi­
llones. Teniendo en cuenta las dificulta­
des en el m ercado de valores señaladas 
anteriorm ente, es poco probable que la 
colocación de estos papeles se haya incre­
m entado no toriamente durante el m es de 
dici embre . 

d) Certificados de Abono Tributario (CAT) . 

Aun cu and o no se disp on e de informa­
ción sobre emisión de estos certificad os 
durante 1971, sin duda alguna es te papel 
siguió gozando de gran aceptación tal co­
m o lo d emuestra el hech o de que las tran­
sacciones efec tuadas en la Bolsa de Bogo­
tá h asta n oviembre alcanzaron un val or 
efectivo del orden de los $393 mill ones, 
siendo individualmente el p apel m ás ne­
goc iado en los primeros once m eses del 
año. Esta cifra es comparable a la de tran­
sacciones to tales en acciones, las cuales 
ascendieron, durante el mism o período, 
a $494 millon es. 

3. Depósitos de ah orro y a término del 
sistema bancan·o. 

a) Depósitos de ahorro. 

Los depósitos de ahorro, pese a las ba­
jas tasas de interés que tradicionalm ente 
h an venido p agándose sobre los mism os, 
constitu yen un a de las m odalidades m is 
importantes del ah orro institucional en 
Colombia. A pesar de que, de tiempo a­
trás, la tasa de in te rés sobre es tos dep ósi­
tos no alcanza a cubrir la tasa de ·creci­
miento de los precios, lo cual implica que, 
indirec tam ente, se grava a quienes m an­
tien en saldos en cu entas de ah orros, las 
mism as han m ostrad o un crecimiento no-
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CUADRO V .8 - EMISION DE BONOS DE DESA-

RROLLO ECONOMICO DE CLASE B 

($millones) 

Año Valor Aumento Variación % 

1968 370 

1969 604 234 63.0 

1970 858 254 42.0 

1971 700 - 158 - 18.0 

Fuente: I.F .I. 

torio duran te aii.os anterio res, y 19 71 n o 
fue excepción a este resp ecto . 

Es as í com o en el cu a:dro V.9 se señala 
que durante los prim eros 10 meses de 
1971 se produj o un increm ento en lqs 
dep ósitos de ahorro del orden d e $35 1.5 
millones . 

Sin embargo, este crecimiento seii.ala 
algunas de las imperfeccion es en el mer­
cado de capitales . Np sería explicable en 
un m ercad o perfecto, un crecimiento tan 
significativo de estos dep ósitos, con tasas 
de interés reales negativas . 

Las imperfecciones son de dos t ip os: 

l. Falta de información sobre sustitu­
tos con tasas de interés mayores. 

2. Indivisibilidad de algunos de los 
sus ti tu tos. 

CUADRO V .9 - EVOLUC'ION DE LOS DEPOSITOS 
DE AHORRO 

($millones)· 

Saldo en Variac ión 
Año diciembre 31 Aumento % 

1965 1.396.9 

1966 1.705 .1 308 .2 22.0 

1967 1.989.5 284.4 16.7 

1968 2.367.2 377.7 19.0 

1969 2.716.2 349.0 15.0 

1970 3.425 .5 709.3 26.0 

1971 (octubre) 3 .95?.0 351 .5 15.5 

Fuente: Revista del Banco de la República, noviem-
bre 1971, p. 1.974 
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En efecto, la mayoría de las cuentas de 
ahorro son de pequeña cuantía, lo que 
unido al costo involucrado de sustituirlas 
por otras formas de ahorro, explicaría en 
parte el crecimiento de los depósitos de 
ahorro. 

Es claro que estas imperfecciones de· 
sestimulan al pequeño ahorrador, además 
de ser regresivas desde el punto de vista 
de distribución del ingreso, ya que gravan 
el ahorro a través de la inflación. 

Por estas razones, se considera benéfi­
ca la expedición de la ley 33 de 1971 (di­
ciembre 22) que faculta a la Junta Mone­
taria para fijar los tipos de interés sobre 
depósitos de ahorro, que deberán pagar 
los intermediarios financieros. Pero ade­
más, es importante que sea la Junta Mo­
netaria quien periódicamente pueda revi­
sar las tasas con el objeto de adoptarlas a 
las condiciones cambiantes del mercado. 

La citada ley tam~ién libera a la Caja 
Colombiana de Ahorros del régimen de 
inversiones forzosas, lo cual permitirá a la 
Junta Monetaria fijar intereses sobre es­
tos depósitos más cercanos a los de otro 
tipo de papeles. 

Si bien hasta febrero de 19 7 2 la Junta 
no había hecho uso de las facultades con­
sagradas en la ley 33, se sabe que ha ve­
nido estudiando las posibilidades de fijar 
nuevos tipos de interés. 

b) Depósitos a términos del sistema bancario. 

Los depósitos a término del sistema 
bancario habían venido descendiendo con 
relación al 31 ' de diciembre de 1967; sin 
embargo, en 1970 muestran un ligero cre­
cimiento (cuadro V.10). 

De todas maneras, el hecho más im­
portante a destacar con respecto a los de­
pósitos a término, es la Resolución 69 del 
18 de agosto de 1971 expedida por la 
Junta Monetaria haciendo uso de las fa­
cultades del Decreto Ley 2206 de 1963, 
y por medio de la cual los establecimien­
tos bancarios podrán emitir certificados 
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CUADRO V .10- DEPOSITOS A TERMINO EN LOS 
BANCOS COMERCIALES 

($millones) 

Año Saldo en diciembre 31 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 (septiembre) 

82 

71 

65 

104 

111 

Fuente: Revista Banco de la República, noviembre 
1971, p. 1964. 

de depósitos, negociables, con un plazo 
no inferior a 180 días hasta por una 
cuantía equivalente al 7% del capital pa­
gado y reserva legal. 

Estos certificados, que serán redimi­
bles 30 días después de su emisión, paga­
rán intereses que fluctúan entre el 5% y 
el 13%, dependiendo del tiempo en que 
se mantengan en poder de los tenedores. 

Se corrige así la congelación que se ha­
bía mantenido sobre los tipos de interés 
que pagaban estos depósitos desde 1952. 

C. Resumen y conclusiones. 

Las cifras permiten llegar a las siguien­
tes conclusiones sobre la evolución del 
mercado de capitales durante 1971: 

l. Se produjo durante el año un de­
terioro en el mercado bursátil, tanto en 
io que se refiere a precios como a volu­
men de transacciones. Este deterioro es 
el resultado de la estrecha relación entre 
los fondos de inversión y las bolsas de va­
lores, así como de la emisión relativamen­
te cuantiosa de acciones. 

2. Se mantuvo un crecimiento sosteni­
do en la captación de ahorro por medio 
de los papeles de renta fija y se hicieron 
esfuerzos institucionales para prever fluc­
tuaciones futuras en dicho crecimiento 
(Resoluciones 58 y 81 de !aJunta Mone­
taria). 
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GR AFI CA V.l 

INCREMENTO ANUAL DEL AHORRO 
MILLONES DE$ 

3.000 

TRANSFERIBLE * 

2.500 -r---------

2.000 
_________ r---

1.500 

1.000 -

500 

o 
1966 '67 

Fuente: Banco de la República. 
* No incluye Certificado de Abono Tributario 

3. Se logró un crecimiento de los de­
pósitos de ahorro y a término y la des­
congelación de las tasas de interés sobre 
los mismos. Estas medidas permitirán sin 

'68 '69 '70 '71 
ESTIMADO 

duda alguna una mayor captación de a­
horro, si como parece previsible existe 
una relación entre este. tipo de ahorro 
y la tasa de interés. 



Sector Público-Ingresos y Gastos 

l. SECTOR PUBLICO 

Durante el añ o de 1971 el comp orta­
miento de los ingresos del Gobierno Na­
cional fue satisfactori o pero no as í el ma­
nej o de sus gas tos. Los gas tos corrientes 
efectivos se aum entaron en for ma n oto­
ria (mientras la inversión crec ía p or deba­
jo de lo deseable) a costa de utilizar re ­
cursos con impac tos inflacion ar ios de 
consideración . Esta situación y la p olíti ­
ca de apropiaciones conduj o, adem ás, a 
un mayor distanciamiento entre la pro­
gram ación y la ejecu ción de la inversión 
pública y a m antene r un déficit elevado 
de tesorería. Debido a esto últirr.. o y a 
ot ras causas, desafor tunadam ente, las 
perspectivas para 19 72 n o lucen m ej ores. 

De las cifras publicadas p or la Contra­
loría, el primer semestre de 1971 revela 
tendencias satisfac to ri as en el comp orta­
miento fiscal de institutos descentraliza­
dos y depar tam entos (p ara éstos últim os, 
en el agregad o). 

No se con ocen aún datos sobre los in­
gresos y gas tos de los gobiernos munici­
pales en 1971. 

A. Situación en 1971. 

El cu adro VI.l indica el nivel de recau­
do y de gas tos en efectivo de las opera­
ciones de Tesorería Gen eral de la Repú­
blica en los años 1970 y 1971, y el in­
crem ento p o rcentu al obtenido entre ell os. 
Asimismo, comp ara los rubros princip a­
les con la proyección efectu ada en CO­
YUNTURA ECONOMICA Vo l. l. No.4, 
y señala la desviación p o rcentual obte­
nida. 

4 1 

En relación con estas cifras se h acen 
los siguientes com entari os: 

l. Ingresos corrientes. 

Los ingresos corrientes netos aumen­
taron en 20.6% en 1971 en comparación 
con 19 7 O. El aum ento correspondiente 
en 1970 había sid o de 26.2%.1 En CO­
YUNTURA ECONOMICA Vol. I No. 1 
se señaló que el notable crecimiento en 
19 7 O se debió princip alm ente a d os fac­
tores : l. Un nivel al to de crecimiento en 
la actividad econ ómica general y en espe­
cial del sector industrial; 2 . Un aumen to 
especial en el recaudo de impuesto de 
renta debido al incremento en la re ten­
ción en la fuente. 

El primer factor operó igualmente en 
1971. Aun cu ando el crecimi ento real del 
producto fue inferi or al de 1970, el cre­
cimiento n omin al (incluyendo el efecto 
del incremento en los precios), que es el 
determinan te princip al del crecimien to 
de los ingresos posiblemente fue mayor 
en 1971. Asimism o, el aumento del pro­
ducto indust rial parece haber sido m a­
yor er. este año qu e en 1970. 

El segundo factor anotad o, p or el con­
trario , n o op eró en 19 71. El crecimiento 
del recaudo del impuesto de renta y come 
plementari os en el añ o fu e apen as de 
15 .5% comparado a un incremento de 
25.9% en 1970. Las cifras de re ten ción 
en la fuente aparecen en el cu adro VI.2. 
En ellas se observa, com o se an o tó en 
COYUNTURA ECONOMICA Vol. l o . 

1 La cifra de 28.9% que aparece en COYUNTU RA 
ECONOMICA Vol. I No. 1, se basó_ como a llí se 
exp lica, en una ex trap olac ión de la situación a no­
viembre 30 de 1970. 
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CUADRO v1 :1 - OPERACIONES EFECTIVAS DEL GOBIERNO NACIONAL 
($millones) 

Proyección Desviación 
Incremento Coy . Económica de la 

1970 1971 % Vol. 1, No. 4 proyección 

l. 1 ngresos corrientes 11.950 14.416 20.6 14.700 1.97 % 
A. Henta y complementarios 5.617 6.485 15.5 

B. Aduana y recargos 2.248 2.680 19.2 

C. 3% C 1 F importaciones 296 333 12.5 

D. Uti lidad cambiaría 785 840 7.0 

E. Gasolina 836 1.025 22.6 

F. Ventas 1.074 1.607 49.6 

G. Timbre 599 876 46.2 

H. Sucesiones 170 257 51 .2 

l. Participación en petróleos 139 147 5.8 

J . Impuesto ganadero 153 176 15.0 

K. Otros 457 535 17.1 

L. Menos CAT -424 - 545 28.5 

11. Gastos corrientes 8.128 10.190 25.4 9.886 -2.84 % 

A. Gastos funcionamiento 7.498 9.458 26.1 

B. Intereses de deuda 630 732 16.2 

1. Interna 345 391 13.3 

2. Interna Banco República 35 40 14.3 

3. Externa 250 301 20.4 

111 . Superávit en cuenta corriente 3.822 4.226 10.6 4.814 

1 V. 1 nversiones 5.233 5.903 12.8 5.756 -2.49 % 

V. Financiación neta 1.411 1.677 18.9 

A. Crédito externo neto 1.458 1.236 - 15.2 1.376 11 .33 % 
1. Fondos contrapartida 1.641 1.2 17 -25.8 

2. BIRF 137 212 54.7 

3. BID 60 176 193.3 

4 . Otros 

5. Menos: Amortización - 380 -369 2. 9 

B. Crédito interno neto 181 667 268.5 - 247 

1. Bonos Desarrollo 382 285 -25.4 

2. Banco Repúbl ica 90 800 788.8 

3. Bonos Ley 21 /63 184 64 -65.2 

4 . Otros 18 

5. Menos: Amortización -475 - 500 5.3 

C. Variación depósi tos tesorería -228 - 225 4 .8 

1. Variación depósitos - 63 - 99 57 .1 - 3 1 

2. Menos: Amortización 
Banco República - 165 - 126 -23.6 -1 56 

D. Ajustes -1 

Fuente : Banco de la República y Departamento Nacional de Planeación . Según indicaciones de la publicación 
Ejecución del Presupuesto de Ingresos y Gastos, diciembre 1971. DNP, se han corregido las cifras del Banco de 
la República en dos aspectos: el rubro de ajustes se imputó a gastos corrientes, y se reagrupó como recaudo del 
impuesto de gasolina una parte de éste que se había contabilizado como recaudo del impuesto de ventas. 
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CUADRO Vl.2- RECAUDOS POR RETENCION 
($millones) 

1969 1970 

Rentas de trabajo 352 539 

Rentas mixtas 292 1.044 

Total 644 1.583 

Fuente: Dirección Nacional de Impuestos 

4, que ha comenzado a operar un efecto 
desacelerador del mecanismo de reten­
ción en los recaudos. Sin embargo, esta 
desaceleración no explica completamen­
te el bajo crecimiento. Posiblemente éste 
se deba, en parte, a que el recaudo en 
1970 fue especialmente alto por el efec­
to de la actualización en las liquidaciones. 

No obstante lo anterior, en 1970 hu­
bo factores positivos compen_satorios (grá­
fica VI.l). En primer lugar, se deben con­
siderar los incrementos dt; las tasas de los 
impuestos de venta y timbre. El creci­
miento observado en el rendimiento del 
impuesto de ventas (49.6% ),-corresponde 
a lo que cabría esperar por el aumento en 
las tasas operando duran te más de siete 
meses del año (el incremento en 1970 fue 
de 18.2% ). La misma observación cabe 
con respecto al rendimiento del impuesto 
de timbre (el cual aumentó en 46.2% 
en comparación a 14.1% en 1970). En 
segundo lugar, la elevación del dólar pe­
trolero influyó en un aumento importan­
te en el recaudo de impuesto de gasolina 
(22.6% ). El aumento de este rubro en 
1970 fue de 15.3%. Por el contrario, el 
efecto de esta medida en la cuenta espe­
cial de cambios apenas compensó el des­
censo en los ingresos de la cuenta por 
concepto del impuesto de café (de apro­
ximadamente $100 millones en compa­
ración a 1970), y del crecimiento de al­
gunos de sus gastos . Este hecho se expli­
ca porque el efecto de la medida (como 
se observó en COYUNTURA ECONOMI­
CA Vol. 1 No. 4 ), apenas redujo el mon: 
to del subsidio petrolero en el último 

Incremento % 1971 1 ncremento % 

53.1 818 51.8 

357.5 1.445 38.4 

245.8 2.263 42.9 

trimestre del año . En efecto, el subsidio 
petrolero ascendió aproximadamente a 
$100 millones en el tercer trimestre y so­
lamente se redujo a $30 millones en el _ 
cuarto. La causa de éste impacto tardío 
está en demoras en el mecanismo admi­
nistrativo del manejo de la cuenta. 

2. Gastos. 

Como se previó en los números ante­
riores de COYUNTURA ECONOMICA, 
durante el año, lo más notorio en efma­
nejo presupuesta! de 19 71 fue el fenóme­
no inconveniente de un aumento muy su~ 
perior en los gastos corrientes en relación 
con los de inversión, invirtiéndose la ten­
dencia de años anteriores, que aun en 
1970 alcanzó a preservarse, a pesar de un 
crecimiento importante en los gastos co­
rrientes en el segundo semestre. Los gas­
tos corrientes crecieron en 2 5.4% (en 
1970 aumentaron 22.4%) y los de inver­
sión en solo 12.8% (comparado con 
31.2% en 19 70 y un promedio de apro­
ximadamente 30% anual en los cuatro 
ai'los anteriores). Este manejo deteriora 
la importancia del gobierno como aho­
rrista y el carácter impulsor que ha teni­
do el sector público en la economía co: 
mo estímulo a la demanda por inversión. 
Es de esperarse que esta situación se co­
rrija en el año en curso. 

3. Financiación neta (gráfica V1.2). 

a) Crédito externo neto. 

El crédito externo neto fue 15.2% me­
nor que en 1970, debido a un descenso 
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GRA F ICA V l.1 
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GRAFICA Vl.2 

FrNANCIACION DE LA INVERSION PUBLICA 
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de 25 .8% en la generac ión de fondos de 
contrap ar tida, p or fallas administrativas 
com en tadas en COY UNTURA ECONO­
MICA Vol. 1 No . 4 y en el capítuio sobre 
balanza cambiaría de este número . 

b) Crédito interno neto. 

El crédi to interno neto fu e inferio r en 
$3 14 millones a la cifra de 19 70 p or la 
baja colocación de Bonos de Desarro llo 

y de Bonos Ley 2 1 ($285 y $ 64 millo­
nes en 1971, comparado con $382 y$ 
184 millones en 1970) con excep ción de 
los cup os de crédito en el Banco de la 
República, que el gobiern o u tilizó en 
cuant ía de $800 millones en d iciembre. 
La emisión buscó aliviar el d éfi cit de te­
sorería, a p esar de lo cual es te alcanzó la 
suma de $ 1.200 millones en diciembre 31 
(comp arado con $ 1.245 m illones en 
1970, $264.9 m illones en 19 69 , y un 
superávit de $3 0. 3 millones en 1968). 
COYUNTURA ECONOMICA Vol. -1 No. 
1, señaló que el nivel de inverswn 
en 1971 es tar ía limitado p or la dis­
ponibilidad de efectivo si n o se alle­
gaban nuevos recu rsos . Es tos se produje­
ron, pero no alcanzaron a suplir lo debi­
do en el año, en parte p or p roblemas ad­
ministra tivos, y en parte por la desacele­
ración de algunos rubros com o el de ren­
ta. Sin embargo , la inversión no alcanzó 
un nivel satisfac torio y hubo que causar 
una gran expansión m onetaria para finan­
ciar esencialmente un gran aumen to en 
gastos corrientes, debido a la política de 
apropiaciones seguida p or el gobierno. El 
efec to inflacionario así ocasionado se ha­
rá sentir posiblem en te en el primer se­
mestre de este año , conform e se observa 
en el capítulo sobre m oneda y crédito . 

4. Variación de los dep ósitos. 

Durante buena parte del año (COYUN­
TURA ECONOMICA Vol. 1 Nos. 1 a 4 ) 
se acumularon depósitos en el Banco de 
la República y especialmente en bancos 

COYUNTURA ECONOMICA Vol. II No. 1 

com erciales, al mism o tiempo que se gi­
raba a ri tm o muy lento para invers ión 
y se manten ía un alto déficit de tesore­
ría. Es te m anejo se modi ficó un tan to en 
el últim o trim es tre . 

B. Cuarto trimestre. 

El últim o tr imestre m os tró las siguien­
tes carac terís ticas : 

l. Ingresos corrientes. 

Los ingresos corrí en tes crecieron con 
mayor rapidez que en el resto del año , 
especialmen te aquellos por concepto de 
utilidad en cuenta de cambios, el impues­
to a la gasolina, el impuesto sobre la ren­
ta y de timbre. Com o ya se indicó, solo en 
el Úl tim o trimes tre tuvo efecto la subida 
del dólar petrolero. Adem ás en ese per ío­
do se elevaron los reintegros cafe teros . 
En cuanto al impues to de gasolina el efec­
to de la tasa pe trolera se proyectó sola­
mente durante parte del segundo semes­
tre. 

2. Gastos corrientes. 

Los gas tos corrientes se aumentaron 
en forma impresionante. Hasta septiem­
bre mos traban un incremen to de 19.4%, 
con respecto al mismo período del año 
anterior, y es te p orcentaje subió 25.4% 
al finalizar el añ o, debido p rincip almen­
te a apropiaciones tardías, realizadas con 
el " reconocimien to" arti ficial de recaudo 
de ren ta en oc tub re, cuyo peligro se ob­
servó en COYUNTURA ECONOMICA 
Vol. 1 No . 4. 

3. Inversión. 

La inversión con tinuó la recuperac ión 
iniciada en el tercer trim estre pero no lo­
gró llevar la ejecución anu al a un nive l sa­
tisfacto rio, par ticul arm en te al tener en 
cuen ta el apreciable .au mento de p rec ios 
en el año . 
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4. Financiación externa. 

La baja generación, de fondos de con­
trapartida continuó durante este trimes­
tre aun cuando en menores proporciones 
debido a una mayor utilización de los 
préstamos AID en el tercer trimestre. 

5. Financiación interna. 

El bajo nivel de las colocaciones de bo­
nos de deuda tampoco mostró mejoría. 
El crédito por $800 millones forzado al 
Emisor ya se comentó. 

6. Variación de depósitos. 

Ya se observó que el último trimestre 
vio una mejoría en el manejo de tesorería 
Los depósitos en bancos, que habían au­
mentado hasta septiembre 30 en $24 7.3 
millones, se redujeron en $148 millones 
en el último trimestre para mostrar un 
incremento anual total de $99 millones, 
frente a $63 millones en 1970. Una pro­
porción de este aumento en manos de 
bancos comerciales ($74.3 millones) no 
parece ser lo más conveniente. 

C. Perspectivas para 1972 (cuadro VI.3). 

l. Ingresos corrientes. 

A pesar de que la desaceleración en re­
caudos por retención seguirá operando, 
pronosticamos un aumento de aproxima­
damente 18.7% en el recaudo de impues­
tos de renta, debido a la baja base en 
1971 (se anotó que el crecimiento con 
respecto a 1970 no fue muy alto), a refor­
mas administrativas en la Dirección de Im­
puestos y a un nivel esperado de activi­
dad económica más dinámica que en 
1971. 

Consideremos otros efectos: 

a) Crecimiento relativamente bajo -en 
recaudos de aduanas y del 3% CIF . (las 
importaciones en 1971 no fueron muy 
altas); 

b) Mayor crecimiento en utilidad cam· 
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biaria (por efecto de la elevación del dó­
lar petrolero, el cual solo afectó la cuenta 
especial de cambios en el último trimes­
tre del año en curso); 

e) Crecimiento semejan te en el recau­
do del impuesto de gasolina; 

d) Desaceleración del efecto de las 
nuevas tarifas en ventas y timbre; 

e) Menor recaudo efectivo por un no­
table incremento de utilización del CA T 
debido a la reducción en su período de 
maduración. 

Teniendo en cuenta lo anterior, esti­
mamos que los ingresos corrientes de 
efectivo crecerán aproximadamente en 
15.1% en 1972, frente a 20.6% en 1971. 

Esta situación cambiaría en el caso de 
aprobarse reformas tributarias pendientes 
(como la referente a sociedades de capi­
tal -que disminuirá ligeramente los re­
caudos de renta; a la renta presuntiva a 
la tierra- que podría aumentarlos impor­
tantemente), u otras nuevas. 

Medidas como las recientemente anun- . 
ciadas de aplazamiento en la declaración 
de renta y crédito al pago adelantado de 
impuestos, tienen solamente un efecto 
transitorio, que posiblemente se anula 
en el transcurso del año, y pueden afec­
tar el ritmo de ejecución (desfavorable­
mente la primera y favorablemente la se· 
gunda) según la oportunidad en la dispo­
nibilidad de efectivo durante el año. Es­
tas medidas se comentan en mayor deta­
lle más adelante. 

2. Gastos. 

La situación de ingresos en efectivo 
va a restringir el nivel de gasto público 
(a pesar de la solución parcial de emer­
gencia del préstamo del programa del 
BIRF), a no ser que se acuda de nuevo a 
crédito del Emisor. La última posibilidad 
está restringida pues el cupo extraordi­
nario se ha utilizado casi en su totalidad, 
y en todo caso dicha utilización tendría 
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CUADRO Vl.3 - PROYECCIONES PARA 1972 
($millones) 

Incremento Incremento 
Realizado con 1970 Proye_cciones proyectado 

1971 % 1972 % 

1 ngresos corrientes 14.416 20.6 16.600 15.1 

lmpuP.sto a la renta y complementarios 6.485 15.5 7.700 18_7 

Gastos corrientes 10.175 25.2 11 .800 16.0 

Superávit en cuenta corriente 4.241 11.0 4.800 13.2 

Inversión 5.903 12.8 6.400 R2 

(6.800) (15.2) 

Financiamiento externo"neto 1.236 -15.2 2.050 65.8 

Financiamiento interno neto con particulares -133 - 300 

Con Banco de la República 674 1 -150 

Variación depósitos -113 

Déficit (1 .200) (4001 

Fuente : Cuadro No. VL 1 y cálculos de FEDESARROLLO. 
1 

Incluye los 800 millones de utilización del cupo extraordinario en diciembre. 

efecto~ inflacionarios inconvenientes. Sin 
embargo, el artículo 56 de la Ley 24 ·de 
1971 (Ley de Presupuesto para 1972, ex­
pedida en diciembre 3 de 19 71), permite 
al gobierno convertir en efectivo el pago 
de impuestos con certificado de abono 
tributario con trayendo deudas adiciona­
les con el Banco de la República. Es de­
cir, el gobierno obtuvo aprobación del 
Congreso para financiar gasto público 
hasta por cerca a 1.100 millones de pesos 
con recursos inflacionarios. La probable 
utilización de este mecanismo causa seria 
preocupación. 

La situación endémica señalada desde 
1960 de un gobierno central cargado con 
más obligaciones que recursos para aten­
derlas, continúa siendo una de las amena­
zas más graves a la estabilidad económica 
del país y un freno a su desarrollo. Re­
sulta por unalado en la baja prestación 
de servicios públicos, con incidencias en 
el desarrollo en general y especialmente 
en el bienestar de las clases pobres, y por 
otro, en uno de los principales alimentos 
al proceso inflacionario, lo cual nueva­
mente influye desfavorablemente sobre 
el desarrollo y el bienestar de di-chas cla-

ses. La situación es más o menos grave 
cuanto menor control ejerza el gobierno 
sobre los gastos corrientes que contribu­
buyen menos a estos objetivos. Paradó­
jicamente son los de educación y salud 
los que usualmente se someten a un ma­
yor control. 

Las soluciones se han indicado múl ti­
ples veces, pero la dificultad política de 
ejecutarlas ha impedido su realización. 
Por impopular que resulte, debemos rea­
firmar el diagnóstico común de quienes 
han estudiado-con profundidad el sector 
público colombiano: se requiere una re­
forma tributaria integral (que no grave 
más al que paga, sino al que no lo hace) 
y una modernización del sistema de pre­
paración y ejecución presupuesta!. Mien­
tras este último continúe siendo en parte 
el resultado de un proceso de antiplanea­
ción (fomentado por la inadecuada con­
tabilidad presupuesta! que varias veces 
aquí hemos indicado), contradiciendo los 
objetivos de la reforma constitucional de 
1968 , el Estado no podrá cumplir cabal­
mente sus funciones de estímulo y redis­
tribución de los beneficios del desarrollo. 
Iniciativas como el sistema de presunción 
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de renta en los sec to res que hoy poco 
tributan, aum entos en los impuestos pre­
diales, gravámen es a las ganan cias de ca­
pital, al gas to excesivo y el consum o sun­
tuario , son dignas del m ás cuidadoso 
estudio . 

La deficienc ia de e fectiv o ciertamente 
se podría suplir también con una mayor 
ingerencia (p ero mej o r o rientada ) del Es­
tado en el mercado de capitales. No es ra­
zonable que la deuda con p articulares 
se co ntraiga, añ o tras mi o , ante situacio­
nes de escasez com o las mencion adas . 
Recuérdese, por o tra parte , el espec ta­
cul ar incremento en colocació n de cédu­
las hip o tecarias en los últim os añ os . 

Aunque mucho dep ende, com o ya se 
indicó, de la pólítica que siga el gobier­
no en m a teri a de apropiacio nes , ejecu­
ción presupues ta) y austeridad en gas tos, 
sup oniendo que la tendencia acusada en 
1971 no continúe , se proy ec ta un creci­
miento de solo 16%2 en gas tos corrientes. 

En tales circunstancias, y si no se a­
doptan soluciones adi cionales , o se u tili­
zan recursos infl acionarios la ejecución 
de inversion es no podría crecer a más del 
8 .4% (es dec ir, se mantendría aprox ima­
damente es tac ionaria en términ os reales ). 
Si la presión por inversion es busca un 
incremento (que puede considerarse ) del 
15%,3 el défi cit de tesorería no será in­
ierior a los $400 mill ones en esas cir­
,unstancias. 

1 
; . Financiación ex terna. 

l Previendo que la generac ión de fondos 

· Este crec imiento , considerado un m ínimo probable, 
se es tima según lo presupues tado en pago de in tere­
ses, y un crec imiento de los gastos de funcio namien­
to ligeram ente superio r al e fec to combinado de au­
mento de precios y crec imiento de la po blació n (i. e. 

1 
crecimiento mínimo _de _Ia prestac ió n de servic ios ). 

Equivalente al crec imiento no minal esperado en el 
producto interno bruto . Los estudios del Departa­

l m ento Nacional de Planeac ió n demuestran q ue el cre-
cimiento de la inve rsión pública debería se r mayo r 
que éste (ver, por ejemplo, el Plan de Desa rro llo 
19 70-1 973). 

4 - Coyun tu ra Económica 
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de contrapartid a se res tablece, qu e la u ti­
lización de o tros créditos es elevada y 
que se dispone del prés tamo especial de 
programa del BIRF,4 la financiac ión ex­
tern a ne ta al presupues to se increm en ta­
ría en un 65 .8%. El aum ento no sería 
mayor porque la am ortización crece e n 
form a importante debido, entre o tras 
causas, al p ago de los créditos de compra 
de ma teri al de transporte aé reo y m aríti ­
m o para defensa que se realizó en 19 71. 
Debe an o tarse qu e aún con el préstam o 
del BIRF, que es una solu ción de emer­
gencia (co mo se indi ca en el Plan de De­
sarrollo 1971-1973 , parte cuarta) la in­
versión no logrará niveles de cre cimien­
to adecuados si no se tom an o tras me­
didas. 

4. Financiación interna. 

La contracción ne ta esperada, as í se 
mejore la colocación de los bonos pre­
supuestados en relación con el añ o an­
terior, es aproximadamente de $3 00 mi­
ll ones con particulares y $ 150 millones 
con el Banco de la R epública (esto últi­
m o si n o se pagan los $800 millones pres­
tados en 1971). Claram ente habría cam ­
p o para operaciones m ás amplias de me r­
cad o abierto, si la constitución del mer­
cado de capitales y las característi cas de 
los papeles n ac io nales lo permitieran. 

II. PRESUPUESTACION Y EJECUCION 
PRESUPUESTAL DEL GOBIERNO 
NACIONAL 

A. Situación del ailo. 

Como se an o tó en COYUNTURA E­
CONOMICA Vol. l No . 4, el fenómen o 
más n o to rio en materia de apropiaciones 
en el año fue el d e adiciones considera­
bles al presupues to de inversión , llevan­
d o su nive l fin al a $9.802.1 mill ones 

4 Se ha supuesto que para utilización del gobierno en 
el primer año habría di sponible aproximadamente 
US$3 0 millo nes. Las conclusiones de esta secció n se 
modifica r ían si es te supuesto no se cumple o si las 
negociac io nes no se con cretan oportunamente. 
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CUADRO Vl.4 - PRESUPUESTACION 

($millones) 

Ingresos Funcionamiento Deuda Inversión 

1970 

Inicial 15.020.7 7.391 .9 1.921.4 5. 707.4 

Adiciones totales 3.425.1 1.929.4 94.3 1.401.4 

Final 18.445.8 9.321.3 2.015.7 7.108.8 

1971 

Inicial 17.700.1 8.460.6 2.376.0 6 .862.6 

Adiciones total es 4 .834.0 1.984.2 - 88.3 2.939.5 

Final 22.534.1 10.444.3 2.287.7 9.802.1 

1972 

Inicial 21.422.0 10.434.0 3.047.4 7.940.7 

Fuente : Contraloría General de la República. 

(cuadro V~ .4 ) , cifra ex traordinariamente 
alta comp arada a la de ai'los anteriores 
($ 7.108.8 mill ones en 1970) y a la inicial 
para 1972 ($ 7.940.7 mill ones). No obs­
tante, com o allí se observa, es ta situación 
no corresponde en absolu'to a lo observa­
do en la ejecución e fec tiva ya examina-

da, pues to que en realidad la inve rsión 
del go biern o nacional tuvo un crecimien­
to muy exigu o y la composición del gas­
to públ ico se alteró en el sentido de una 
m ayor particip ación de los gas tos co­
rrientes. Uno y o tro fe rlómeno son com­
patibles debido a un bajísimo nivel de ej e-

CUADRO Vl.5 - EJECUCION DEL PRESUPUESTO 

($ millones) 

1970 

Ingresos 

Funcionamiento 

Deuda (amorti zación e intereses) 

1 nversión 

Variación depósitos 

1971 

Ingresos 

Funcionami ento 

Deuda (amorti zación e intereses ) 

1 nversión 

Va riación depósitos 

Presupuesto 

18.445.8 

9.321 .3 

2.015.7 

7.108.8 

22.534.1 

10.444.3 

2.287. 7 

9 .802.1 

Ejecutado 

14.868 1 

7.9222 

1.650 

5.233 

63 

17.733 1 

9.9982 

1.727 

5.903 

99 

Ejecución % 

80.6 

85.0 

81.9 

73.6 

78.7 

95.6 

75.5 

60.2 

;uente: Contraloría General de la República, Banco de la Repúbli ca, cálculos de FEDESARROLLO .. 
Ingresos com entes brutos (Incluye pago con Ce rt1f1cado de Abono Tributario) e ingresos de capital (inclusive 
los 800 millones del cupo ex traordinario del Banco de la República en 1971). 

2 Incluye Certificado de Abono Tributario. 
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GRAFICA Vl.3 

SITUACION FINANCIERA GENERAL 
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CUADRO Vl.6- DETALLE DE ADICIONES PRESUPUESTALES EN EL ULTIMO TRIMESTRE DE 1971 . 
($millones) 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Total último trimestre 

1 ngresos 

425.4 

477.3 

430.9 

1.333.5 

Fuente: Contraloría General de la República. 

cuc10n del presupuesto de inversión5 en 
1971 (60.2% compa rado con 73 .6% en 
1970) y una muy alta del de funciona­
miento (9 5.6% en 1971,85.0% en 1970) 
(cu adro VI. 5 ). 

. Como co nsecuenc ia se continu ó la te n­
dencia de los últimos años en relación 
con un rezago mu y imp ortante de la ej e­
cución real de la inversión del gobi erno 
nac ional con respecto a su programación 
hac iendo cada vez menos significativa la 
pl aneación del gas to público. 

B. Ultimo trimestre. 

En el últim o trimestre la apropiación 
de gastos de funcionamiento fu e m ayo r 
que la de gastos de invers ión (cuadro VI. 
6) y ambas cifras son considerablem ente 
altas. La aceleración de reconocimi ento 
de ingresos en octubre (COYUNTURA 
ECONOMICA Vol. l No . 4 ) contribuyó 
así a aumentar el cambi Ó de comp os ición 
del gas to en detrim ento de la invers ión , 
y en m enor medida, al rezago de ejecu­
ción de esta última. 

5 
Esta cifra refleja la ap rop iac ión de $ 1.700 millones 
para gastos extraord ina rios en trasporte aé reo y ma· 
rítimo para defensa nacional, cuya ejecució n no apa· 
rece en cifras de tesorería, por cuanto a parece como 
ejecución de deuda pública. Corrigiendo po r es te 
monto se obt iene 72.8%. Obsérvese que este porcen· 
taje es me nor que el de 1970 a pesar de haberse uti· 
!izado $800 millones de em isió n en dic iembre. 

Funcionamiento Deuda Inversión 

279.7 145.7 

353.7 123.6 

172.4 258.5 

805.8 527.8 

C. Perspectivas para 1972. 

Varios fenómenos de imp or tancia: 

El alto nivel de apropiac iones p ara fun­
cionamiento (comp arable a la cifra defi­
nitiva p ara 1971) y el m onto m oderado 
para inve rsi ón, la gran m agnitud de apro­
pi aciones de inversión sin ejecutar en 
19 71, el tamaño del superávit de apro­
pi ac ión a diciembre 31 de 1971 ($485 
millones) y del déficit ' de tesorería en la 
mism a fecha ($ 1.249 millones) y el an á­
lisi? efectuado en el numeral l sobre las 
perspec tivas de ejecución; sugieren qu e 
las tendencias anotadas se m antendrán 
en 1972 sin solu ción . Es deci r, se puede 
predecir qu e los niveles de ejecución de 
los presupu es tos seguirán disminuyendo 
y que este fenóm eno afectará fundamen­
talmente al presupu esto de invers ión, 
co ntribuyendo a acentuar el rezago y n o 
corresp ondencia de ésta con respecto a 
su program ación y pres ionand o un a m a­
la comp osición del gas to efec tivo a favor 
de los gas tos corrientes . 

lll . MEDIDAS ESPEC IALES 

A. Por Resolu ción 11 de 1972 (febre­
ro 16) la Junta Monetaria autorizó a los 
bancos come rci ales a redescontar en el 
Banco de la Repúbli ca hasta $5 00 millo­
nes de prés tam os dest inados a liberar ca­
pital de trabajo de las industrias manu­
factureras, siempre y cu ando éstas se 
mu estren a paz y salvo con el fi sco y p a-
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gu en anti c ip adam ente un a o más cu o tas 
de lo que les corresp onde p aga r has ta 
septiembre de 19 72. L a fecha l ímite p ara 
o to rgar es tos prés tamos es m arzo 3 1 de 

1972 . Po r o tra par te, e l " gobie rn o des ti­
nará la to talidad de lo qu e reciba p o r 
concepto de es tos impues tos a recoge r 
deuda públi ca intern a en el Banco de la 
República" . 

Desde el punto de vista fi scal el efec to 
de es ta medida p arece se r mínim o . 1m­
pli ca adelan tar la di sp o nibilidad de efec­
ti vo en la T esorería del segundo semestre 
del año en curso al primer sem estre. No 
obstante es to no impli ca un a m ayo r fl e­
xibilidad en la operac ió n de la Teso re ría 
durante e l primer sem es tre, pues to que 
los recursos no pueden· usarse librem en­
te si no han de apli carse exclu sivam ente 
a cancelar la deuda co n el Banco de la 
Repúbli ca . 

B. Po r Resoluc ió n No. 01043 de fe ­
brero 14 de 19 72, del l\Iini steri o de Ha­
cienda, se ampli aro n los pl azos p ara pre­
sentar la decl aració n de re n ta, a las per­
sonas naturales, las suces io nes ilíquidas , 
y las as ignac io nes o do nac io nes m odales, 
has ta el 15 de m ayo. 

En cuan to a personas naturales, la fe­
cha límite anterio rm en te es taba fij ad a en 
e l 28 de fe brero p ara qui enes tuvieran 
menos de 4 0 mil de renta y $ 100 mil de 
p a tr im o ni o, y en m a rzo 15 para e l res to. 

En cu anto a las sucesio nes ilíquidas, 
las as ignac iones y las do nac io nes m oda­
les, la f'c cha co rresp o ndiente e ra marzo 
L 5. 

Po r o tra parte se conse rva la fec h a lí­
mite de 15 de m arzo p ara las soc iedades 
rq.,rul a res, soc iedades de hecho, comuni­
dades o rganizadas, asoc iac io nes, cor-p o ra­
cio nes, fund ac io nes y soc iedades coope­
ra tivas, siempre qu e no sean socias de so­
ciedades de pe rsonas; y 3 1 de marzo p a­
ra las sociedades regul ares, soc iedades de 
hecho, co munidades o rganizadas, asoc ia­
cio nes, co rp o rac io nes, funda c io nes y so-
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ciedades coop era tivas , que sean soc ias de 
soc iedades de personas . 

Aun cu ando las fechas de pago, una vez 
presentada la decl aración, no se alte ran, 
la m edida ti ene un efec to de re traso e n el 
recaud o fi scal en cu anto al p ago de las 
cu o tas que ocurrirían antes del 15 de m a­
yo . En esta forma el efec to fiscal de la 
m edida será el de limitar la disp o nibili­
dad de efect ivo en la T esorer ía Ge neral 
de la República durante el primer se­
m es tt·e del aii o, aun cu ando este e fec to 
no p arece se r de m agnitud imp ortante y 
se comp ensará p osteriorm en te en e l tran s­
curso del úw. 

IV . INSTITUTOS DESCENTRALIZADOS 

El cu adro VI. 7 y la grá fi ca Vl. 4 mues­
tran el desarro ll o de ingresos y gastos 
consolid ados de las En ti da des Deseen tra­
lizadas del nivel nac io nal en e l p r im e r se­
mes tre de 19 71 co mp arado con el semes­
tre corresp ondien te de 197 0 , confo rm e a 
los datos de la Co ntralo ría General de la 
República . 

A. Ingresos. 

Los ingresos de expl otac ió n crecen 
2 1.8% en té rmin os nomin ales, continuan­
do en fo rm a un p oco más débil la ten­
dencia an otada en COY UNTURA ECO­
NOMLC A Vol. 1 No. 1 (ingresos de ex­
p lotac ió n más parti c ip ac ió n e impues tos 
cedidos aum en taro n en pro m edi o anual 
15.3%, en términos reales entre J 966 y 
1969 ). El increm ento se debe especial­
m ente al ajuste de tarifas y prec ios de 
venta de se rvic ios y aum entos en el cubri­
mi ento de los se rvicios. 

B. Gastos y financiación neta. 

Los gas tos de fun cio nami ento crecen 
13. 1% y los de invers ió n 28 .6% (l a in­
ve rsió n direc ta 22. 0% ). Ambos crec imi en­
tos so n m eno res qu e los del período 
J 9 66-1 969, espec ialm ente el de gas tos de 
fun cio nami ento , debid o princip alm ente 
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COYUNTURA ECONOMICA Vol. II No. 1 

GRAFICA V l .4 

ESTADO DE SITUACION PRESUPUESTAL 
ENTIDADES DESCENTRALIZADAS 

Primer semestre de 1971 - Millones de$ 

PRODUCTOS $ 1 O. 996 
3.000 6.000 9.000 

TROS INGRESOS } 
INGRESOS DE CAPITAL 

EMPRESTITOS 

TOTAL 

; ; :; ; d •• 'E IMPUESTOS INGRESOS CORRIENTES 
. APORTES PARTICIPACIONES } 

. .•.·.····· ; ... · .. •· .·•.. 1 DE EXPLOTACION 

TOTAL 

INDIRECTA 

DIRECTA } 
INVERSION 

ADQUISICIONES 

DEUDA PUBLICA 

TRANSFERENCIAS FUNCIONAMIENTO 

GASTOS GENERALES 

SERVICIOS PERSONALES 

SUPERAVIT 

3.000 6.000 9.000 

GASTOS $ 10.862 

V. J. S. 

Fuente: Contraloría General de la República . 
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CUADRO Vl.7- INSTITUTOS DESCENTRALIZADOS 

1$ miles) 

Primer semestre Primer semestre Incremento 
1970 1971 % 

1 ngresos totales 9.785.669 10.995.928 12.4 

l. Ingresos corrientes 6.892.354 7.407.224 7.5 

21.8 

-6.5 

De explotación 3.403. 167 4.143.884 

Aportes, participaciones e impuestos 3.489 .1 87 3.263.340 

11. Ingresos de capital 2.892.315 3.588.704 24.1 

38.3 

-8.3 

76.0 

Empréstitos 1.556.417 2.151.618 

Recursos del balance 1.086.094 995.695 

Otros recursos de capital 250.804 441.391 

Gastos totales 9.043.108 10.861.997 20.1 

13.1 

40.5 

24.3 

34 .8 

16.0 

l. Gastos de funcionamiento 4.952.555 5.602.894 

Servicios personales 1.213.866 1.705.71? 

Gastos general es 748.809 93 1. 350 

Transferencias 729.415 983.520 

Deuda pública 1. 37 1.094 1. 589 .972 

Adquisiciones 889.371 392.339 -55. 1 

11. Gastos de inversión 4.090.553 5.259.103 28.6 

22.0 

75.8 

Inversión directa 3.591.096 4.381.157 

1 nversión indirecta 499.457 877.946 

Superávit presupuesta! 742.561 133.931 

Fuente: Informe Financiero de la Contralor(a, Entidades descentralizadas nacionales. 

a un menor crecimiento en las transferen­
cias de otros niveles. La escasez de recur­
sos de gobierno nacional, como se previó 
en COYUNTURA ECONOMICA Vol. 1 
No. 1, limitó un tanto el crecimiento de 
la inversión, aun cuando éste mantuvo, 
según las cifras, un ritmo satisfactorio, 
gracias a que la utilización de emprésti­
tos aumentó 38.3%. 

C. Ejecución. 

El primer semestre muestra una ejecu­
ción del 40.3% del presupuesto anual 
de funcionamiento (según los presupues­
tos aprobados por la Con tralorí a) y de 
32.7% del de inversión. Han ingresado 
36.7% de los recursos presupuestados pa­
ra el aíi.o. 

En general, las cifras comentadas indi-

can un desarrollo muy p ositivo de los gas­
tos y finanzas de los institutos descen­
tralizados en 19 71. 

V. GOBIERNOS DEPARTAMENTALES 

El cuadro Vl.8 indica la ejecución de 
los presupuestos dep ar tamentales duran­
te e l primer semestre de 1971. 

Como se puede observar continúa la 
tendencia, seli.alada en COYUNTURA 
ECONOMICA Vol. I No . 1, de un a baja 
contribución a la inversión pública. Aun 
cuando los datos no son compl etos para 
los dep artamentos que se cuenta con una 
discriminación de l gasto, la inversión re­
prese nta un 19% de éste, en e l agregado. 
Hay, sin embargo, grandes variaciones in­
dividuales. Para Atlántico y e l Valle de l 
Cauca las apropiaciones para inversión 
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CUADRO Vl.8 - GO BI ERNOS DEPARTAM ENTA L ES. CONSOLIDAC ION DE LA EJECUC ION 
PRE SUP UEST A L 

Primer semestre 1971 ($ mil es ) 

Rentas e ingresos 

Departamentos Presupues to R(!caudos 

Antioquia 763.37 340.19 

Atlánti co 178.04 67.89 

Bolívar 157.41 78.30 

Boyacá 220. 21 77. 3 1 

Caldas 169.26 64.42 

Cauca 127.9 1 53.27 

Cesar 64.52 30.64 

Córdoba 95.45 43.8 7 

Cundinamarca 464.97 215.6 1 

Chocó 3 1.79 17.43 

Bogotá D.E. 679.35 365.62 

Guajira 52.59 14.78 

Hui la 98.19 45.4 7 

Magdalena 93. 70 35.08 

Meta 65.74 24.42 

Ñariño 123.51 50.67 

Nmte de Santander 112.82 54.80 

Ouindío 89.85 36.76 

Risaralda 109.72 45.89 

Santander 216.07 74.24 

Su cre 58 .20 27.54 

Tolima 162.78 75.70 

Valle del Cauca 4 17.33 183.63 

Totales 4.552.77 2.023.52 

Fuente: Contraloría General de la República. 

const ituyen ap rox im adam ente un 60% 
de los to tales. Para el D ist rito Esp ecial 
de Bogotá, Cundi nam arca, Bol ívar y Bo­
yacá, en cambi o, este p orcentaje es tá 
entre e l 8 ."2% y e l 7.4%. En e l. caso de 
Santander es apenas de l 6 .2% y del T oli ­
m a 4. 7%. S in emb argo, debe tenerse cau­
te la en la inte rp re tac ió n de es tas c ifras, 
pues en p r imer lugar , las cl as ifi cacion es 
no so n siempre equivale ntes y un a p arte 
aprec i ~tb l e de los gas tos co rr ientes depa r­
tament a les ocurre en educación y sa lud , 
y quizás cab r ía me jo r ca talogarl os com o 
in ve rsió n . 

Gas tos Inversión 

Aprop iación Giros Apropiac ión Giros 

763.37 3 17.48 

178.04 65.86 105.6 

164.60 75.89 19.4 4 .6 

220.2 1 60.85 16.6 6.1 

169.26 67.29 12.5 1.4 

127.9 1 49.05 29.8 11.7 

64 .52 3 1.40 6.0 5.2 

95.45 45.10 6.3 1.9 

464.97 192.38 37.1 12.3 

38.50 15.47 

679.35 326.45 56.1 32.4 

52.59 13.00 17.7 1.4 

98. 19 34 .09 18. 6 5.0 

93 .70 32.56 5.4 .3 

65.74 23.69 19.5 3.6 

127.92 47.43 19.6 5.6 

112.98 52.60 10.7 3 .2 

89 .85 35.56 11.7 5.0 

109.72 51 .58 25.6 7. 6 

216.07 71.36 13.4 

72.43 27 .19 18.7 7.4 

162.78 7 1.16 7.7 2.1 

417 .33 186.34 259.1 128. 7 

4.585.47 1.893.57 

En cu an to a la ej ecuc ión de lo presu ­
pues tado, en el prim er sem es tre és ta se 
elevó a 4 1. 3%, p ara el agregado, siendo 
del 4 1.0% p ara las ap ropi ac ion es de inve r· 
sión . Es d ec ir , el nivel de ejecución , glo­
balm ente, es mu y sa tisfac to ri o , y es apro · 
x ima dam en te e l mism o p ara gas tos co­
rri en tes y gas tos de inve rsió n , a di fe re n­
c ia de lo qu e ocurre a n ivel nac io nal, co­
m o se an otó en los nume rales l. y 11. 
- Aun cuando h ay vari ac iones individua­
les, és tas no son muy grandes. El nive l 
de ejecución m ás baj o lo mues tra Boyacá 
(28%); o tros es tán por debajo de l pro~?e-
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CUADROVI.9 - GOBIERNOS DEPARTAMENTALES. 

Departam en tos 

Antioquia 

Atlántico 

Bolívar 

Boyacá 

Caldas 

Cáuca 

Cesar 

Córdoba 

Cundinamarca 

Chocó 

Bogotá D.E. 

Guajira 

Huila 

Magdalena 

Meta 

Nariño 

Norte de Santander 

Quindío 

Ri saralda 

Santander 

Su ere 

Tolima 

Vall e del Cauca 

Totales 

SITUACION PRESUPUESTAL 
Primer semestre 1971 ($miles) 

Recaudos Giros 

340.19 317.48 

67 .89 65.86 

78. 30 75.89 

77 .31 60.65 

64.42 67.29 

53.27 49.05 

30.64 31.40 

43.87 45.10 

215.61 192.38 

17.43 15.47 

365.62 326.45 

14.78 13.00 

45.47 34.09 

35.08 32.56 

24.42 23.69 

50.67 47.43 

54.80 52.60 

36 .76 35.56 

45.89 51 .58 

74.24 71.36 

27.54 27.19 

75.70 71.16 

183.63 186.34 

2.023.51 1.893.57 

Situació n 
presupuesta! 

22 .71 

2.04 

2.41 

16.67 

-2.87 

4 .21 

-. 77 

- 1.23 

23.23 

1.96 

39.18 

1.78 

11.38 

2.52 

.73 

3.24 

2.19 

1.20 

- 5.70 

2.88 

.35 

4.54 

- 2.71 

129.95 

Fuente: Contraloría General de la Repúbli ca. 

dio, en m enor escala, com o Santander, 
Cundinamarca, Nari ñ o y Cauca. 

En cuanto al volumen de lo ej ecutado, 
los dos más cuan ti osos, el de An tioquia 
y el del Distrito Especial de Bogotá, son 
resp onsables por 30% apro xim adamente, 
de la ejecuc ión total. Los siguen en im­
portancia Cundinamarca y Valle, que 
contribuyeron, entre los dos , con el 18% 
de la ejecució n del semestre. 

El corte de cuenta a final del semestre 
(cuadro VI.9) indica algunos superávit 
de efectivo' de importancia (Bogotá D.E., 
Cundinamarca, Antioquia y Boyacá) y 
algunos déficit m enores (Risaralda, Cal­
das y el Valle). En el agregado hay un su­
perávit de algo m en os del 5% de los re­
caudos. La conducta fiscal de los depar­
tamentos ap arece así bas tante satisfac­
toria . 



Balanza Cambiaria 

A. Resultado de 1971. 

La evolución del sector externo en 
1971 fue de características muy diferen­
tes a las de 1970. El comportamiento de 
los principales renglones de la balanza 
cambiaría puede analizarse en la siguien­
te form a : 

l. R eservas internacionales (cuadro VII.1) 

En el prim~r semestre de 1970 las reser­
vas internac ionales netas del Banco de la 
República, aumentaron US$88.5 millones. 
A partir de agosto de 19 70, comenzó a 
observarse un deterioro en las reservas, 
tendencia que se pro longó hasta agosto 

de 1971; desde este último m es se h a 
venido presentando una recuperación im­
portante, part icul armente en los d os úl ti­
mos meses de 1971 (gráfica Vll.1), para 
llegar a situarse el 31 de diciembre en 
US$ 172.8 millones. Esta cifra es sup e­
rior en US$20.8 millones a la de diciem­
bre de 1970. 

Las reservas internacionales netas tota­
les del p a ís (incluye ndo todo el sistema 
bancario) sufrieron una baja ap reciable, 
como concecuencia del ·m ayor endeu da­
miento a corto plazo de los ban cos co­
merciales. 

Aunque las reservas 1 í quidas tuvieron 

CUADRO Vll.1- VARIACIONES DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES 
(US$ millones) 

(1) (2) (3) (4) 
Pas ivos 

Reservas brutas Banco República Reservas netas Reservas líquidas 

Diciembre 31 de 1970 257.5 105.5 152.0 180,3 

6 l. Trimestre 1971 -33.3 - 12.4 - 20.9 - 37.2 

Acumulado -33,3 - 12.4 - 20.9 -37.2 

Marzo 31 de 1971 224.2 93.1 131.1 143.1 

6 11. Trimestre, 1971 - 4.4 - 13.6 - 9 .2 - 5.7 

A cumulado - 37.7 -26.0 - 11 .7 - 42.9 

Junio 30 de 1971 219.8 79.5 140.3 137.4 

6 111. Trimestre, 1971 o 7 -, 1 ,7 2.7 

Acumulado -37.0 - 26.1 - 11 .0 - 40.2 

Septiembre 30 de 1971 220.5 79.4 141.0 140.1 
/::,. Octubre 2.8 2.8 - 8.6 
/::,. Noviembre 23.3 20.0 3.3 28.7 
/::,. Di ciembre 18.7 -4.5 25.6 16.4 
/::,. IV. Trimestre 44.8 15.5 31 .7 36.5 

Acumulado 7.8 - 10.6 20,8 -3. 7 

Diciembre 31 de 1971 265.3 94.9 172.8 176,6 

Fuente : Banco de la República. 
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GRA FI CA V l l. 1 

VARIACION MENSUAL DE LAS RESERVAS 
INTERNACIONALES 

MILLONES DE US$ 

300 

250 

200 

150 

100 

50 

o 
Dic. 

1970 

Fu ente : Banco de la Repúbl ica. 

RESERVAS BRUTAS 

RESERVAS NETAS 

Mar. Jun. Sep. 

1971 
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Dic. 
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.f. 

CUADRO Vl l. 2 - BALANZA CAMBIAR l A . 1970- 1971 

(US$ millones) 

Año 

1970 1971 

Ing resos corrientes 799.9 808.6 

A. Exportación de bienes 642.5 656.4 

1. Café 405.5 358.6 

2. Otros productos 237.0 297.8 

B. Compras oro y petróleo 28 .0 22.3 

C. Exportac ión de servic ios 113.5 121 .2 

O. 1 ntereses 15.9 8.7 

11. Egresos cor ri entes 858.6 917 .9 

A . Importación de bienes 558.1 6 12.7 

B. Petróleo refinación 40.4 39.8 

C. Importación de servicios 260.1 265.5 

1. Fl etes 44.0 48.0 

2. In te reses 9 1.6 96.8 

3. Dividendos y regalías 39.5 37. 5 

4. Varios 85.0 83.2 

111. Déf icit en cuenta corriente - 58.7 -109.3 

IV . Fi nanciación net a 114.0 130.1 

A . Capital privado 43 .0 57.0 

B. Capi tal oficial 62 .9 53.8 

1. Ingresos 11 9.2 113.4 

2. Amortización -56.3 - 59.6 

C. Derechos especiales de gi ro 21.0 16.8 

D. Saldos convenios y otros - 12.9 2.5 

V . V ariación reservas net as 55.3 20.8 

Fuente: Banco de la República. 

comp ortami en to similar al de las netas, 
el aum ento que se presentó en los úl ti­
m os dos m eses, no fu e sufi c iente para 
comp ensar la baj a registrada en el resto 
del al'io; de tal m anera que al term inar 
e l año ascendía a US$176.6 mill ones, c ifra 
inferior en US $3. 7 millones a la de di­
ciembre 31 de 1970. Por últim o, las re­
servas brutas disminuye ro n US$3 7. 7 mi­
liones en el prim er semestre, pero el in­
cremento de US$45 .5 millon es en el se­
gundo' las situ ó el 3 1 de di c iembre en 
US$265 .3 mill o nes, m os trando un creci­
miento de US $ 7.8 millon es en el ai'i o . 

Variación IV. Trimestre 
.... 

Var iac ión 

$ % 1970 1971 $ % 

8. 7 1.1 218.8 235. 1 16.3 7.5 

13.9 2.3 177 .8 194.4 16.6 9.3 

- 46.9 - 11.7 108.4 95. 3 - 13.1 - 12.1 

60.8 25.7 69.4 99.1 29. 7 42.8 

- 5.7 - 20.4 6.0 4.4 - 1.6 - 36.4 

7.7 6.8 30.7 34.4 3 .7 12. 1 

- 7.2 - 45 .3 4 ,3 1.9 - 2.4 - 55.8 

59.3 6.9 25 1.3 229.6 21.7 -8.6 

54 .6 9.8 164.8 151.4 13.4 - 8. 1 

- 0.6 - 1.5 10.7 11 .3 .6 5.6 

5.4 2.1 75.8 66.9 - 8.9 - 11.7 

4.0 9. 1 14.1 11.1 - 3 .0 - 21.3 

5. 2 5 .7 23.4 26. 2 2. 8 12.0 

-2.0 -5.1 12. 5 10.0 - 2. 5 - 20.0 

- 11.8 - 13.9 25.8 19.6 - 6.2 - 24 .0 

- 50.6 86.2 -32.5 !i5 87.5 -269.2 

16.1 14.1 13.0 26.2 13.2 101 .5 

14.0 32.6 7.6 21 .5 13.9 182.9 

- 9.1 - 14.5 10.8 7.0 - 3.8 - 35.2 

-5.8 - 4.9 29 .5 19.8 - 9 .7 -32.9 

-3.3 5.9 - 18.7 - 12. 8 5 .9 - 31. 6 

- 4 .2 - 20.0 

15.4 - ,., 9.4 - 5.4 2.5 3. 1 - 57 .6 

- 34.5 - 62.4 - 19.5 3 1.7 51 .2 -262.6 

2. Cu enta corriente (cuadro Vl l. 2). 

El ai'io pasado el dé fi cit en cu enta co­
ITi ente de la balanza del Banco de la Re­

pública asce ndi ó a m ás de US$ 1 09 millo­
nes, la c ifra m ás elevada de los úl tim os 
diez a!'ios . En este rengló n ha habido un 
dete ri oro progres ivo (grá fi ca V I 1. 2), al 
cual ha veni do refiri éndose COYUNTU­
RA ECONOi\ llCA, en núm eros anterio­
res . 

El dé fi c it resultó ele un crecimi ento 
muy aprec iab le ele los egresos co rri entes , 
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frente a ingresos corrientes es tables , par­
ticularm ente en relac ión con 1970. 

a) Las exp ortaciones de bienes mar­
caron aumento de casi US$ 14 millones 
a pesar de menores re integros cafe teros 
y gracias a abundan tes ve ntas de d iv isas 
por exportaciones no tradicio nales que 
llegaron casi a US$ 300 millones . 

Debe, sin embargo, darse una voz de 
alerta fre nte a esta últim a cifra ; buena 
parte de ella debe corresp onde r a re in te­
gros anticip ados, toda vez que los regis­
tros de exp ortac iones nuevas ascendieron 
sólo a US$ 234 millo nes' con un aum en­
to de 14. 9% en d añ o, inferio r a los de 
29.4 y 32. 5% registrados en 1968 y 
1969. Sin embargo , el 14.9% de aum ento 
implica un a recup erac ión sobre la dismi­
nución de 0.9% contabilizada en 1970. 

Los demás renglones de ingresos co­
ITientes de la Balanza de Cambios no 
muestran alterac iones significativas . 

b) El aumento de los egresos corrien­
tes continúa su ritm o progres ivo , llegan­
do a casi US$918 mill ones en l9 71 , fren­
te a US$85 9 millones del añ o anteri or y 
a US$ 707 millones en 1969 (grá fi ca VIl. 
2). 

El fac to r fund amental es tuvo consti­
tuído por altos pagos por imp o rtac ión de 
bienes (US$61 3 millones) corresp ondien­
tes a un elevado m onto de registros de 
importac ión de períodos anteriores, ne­
cesari o para m antener un ritm o adecuado 
de desarroll o industria!. 

Las compras de divisas p ara la parte 
del pe tróleo para refinac ión in tern a que 
se paga en m oneda extranj era se mantu­
vie ron en niveles norm ales, del o rden de 
US$40 millones. 

En 19 71 , los servicios dem andaron só­
lo US$ 265 millones, cifra superio r en 
un os US$5 millones a la del añ o anteri o r. 
Se ha de tenido, as í , el ri tm o peligrosa­
mente ascendente de este pesado renglón 

1 Ver Capítulo so bre Com erc io Exterio r. 
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de la balanza, que en 19 6 7 h abía llegado 
a US $ 123 millones (gráfica VI1.2). 

Parte de la m ej o ría observada en 1971 
obedece al m ás rápido aumento de la ta­
sa de cambio y a las medidas de !a junta 
Mone taria sobre res tricción de viaj es al 
exterior; o tra p arte corresp onde a qu e en 
aii.os anteriores se cubrieron deudas pen­
dientes p or utilidades y regalías, qu e se 
encontraban en proceso de registro , con­
fo rme al régimen de contro l de cambios, 
iniciado en 196.7. En todo caso, las imc 
portac iones de servicios deben vigilarse 
para evitar desequilibrio s graves p o r es te 
concepto; si fuese necesari o, imprimien­
do oportuna celeridad al incremento de 
la tasa efec tiva de cambio. 

3 . Financiación neta (cuadro VII. 2). 

1971 fu e un añ o rela tivam ente sa tis­
fac torio en la m ayor parte de las cuentas 
que integran la financiac ión ne ta ; és ta 
llegó a US$ 130 millones , frente a US $ 
114 mill ones regis trados en 1970. 

Se in crem entó el ingreso de prés tamo s 
privados, muy apreciablemente , y tuvo 
alguna recup eración el de inversi ones. 

El Lunar de este pan oram a fin anc iero 
sa tisfac to rio estuvo m arcado p or el capi­
tal o fi cial que descendió cas i US$ 10 mi­
ll ones ne tos. Este desce nso obedec ió , 1~ 0 
tanto a aum ento de la am o rtización (US$ 
3 mill ones solamente ) sino a baj a de in­
gresos, espec ialm en te de A ID. Ya se ex­
presó, en revistas anteri o res, que la dila­
ción en suscribir los acuerdos de prés­
tamos con AID y el cambio de m odali­
dades de és tos (aunque la nueva es m ás 
favorable) disminuyó el fluj o constante 
de ingresos de divisas p or tal co ncepto . 

La reducción de AID no alcanzó a ser 
compensada por ingresos de divisas p ara 
gas tos locales de proyec tos espec íficos, 
que ascendieron a US$32 .6 millones, res­
pec to a US$20.6 millones del año ante­
ri o r. Tamp oco fu e suficiente el ingreso 
de más de US $ 11 mill ones como présta-
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CUADRO V ll .3- BALANZA CAMBIARlA, 1971 
(US$ millones) 

Tr imestres Meses 

11 111 IV Oct . Nov. Dic . 

l. 1 ngresos corrientes 172.2 196.8 206.7 235.1 67.5 71 .8 95.8 

A. Exportación de bienes 135.6 159.9 166.5 194.4 53.8 58.2 82.4 

1. Café 77.4 90.6 95.3 95.3 28.2 32.2 24.9 

2. Otros 58.2 69.3 71.2 99. 1 25.6 26.0 47.5 

B. Compras oro y petróleo 5.7 7.4 4 .7 4.2 1.0 1.7 1.7 

C. Exportación de servicios 27 .8 27.5 33.8 34.4 12.2 11.4 10.8 

D. Intereses 3.1 2.0 1.7 1.9 .5 .5 .9 

11. Egresos corrientes 224.2 229.2 229.1 229.6 74.1 71.2 84.3 

A. Importación de bienes 149.0 144 .8 148.3 151.4 50.7 48.6 52.1 

B. Petróleo refinación 9.8 9. 7 9 .0 11 .3 5.3 3.0 3.0 

c. Importación de servicios 65.4 74 .8 71 .9 66.9 18.1 19.6 29.2 

1. Fl et es 10.0 13.4 13.6 11.1 2.8 3.2 5.1 

2. 1 ntereses 22.4 24.8 23.9 26.2 8. 1 8. 1 10.0 

3. Dividendos y regalías 9 .7 8.9 9.1 9.8 1.6 3.2 5.0 

4. Varios 23.3 27 .7 25.3 19.8 5.6 5.1 9.1 

111 . Déficit ( - ) o superávit ( + ) 
en cuenta corriente -52.0 -32.4 -22.4 5.5 -6.6 .6 11.5 

IV. Financiacibn neta 31 .2 41 .6 23.1 26.2 9.4 2.7 14.1 

A. Capital privado 2.5 22.2 10.5 21.5 1.5 1.3 18.7 

B. Capi tal oficia l 9.9 21.4 15.2 7 .0 7.9 .4 - 1.3 

1. 1 ngresos 29.3 34.4 29.7 19.8 11 .2 3.7 4.9 

2. Amortización - 19.4 -13.0 - 14.6 - 12.8 -3.3 -3.3 -6.2 

C. Derechos especiales de giro 16.8 

D. Saldos conve nios y otros 2.0 

V. Variacibn reservas netas -20.8 

Fuente: Banco de la República. · 

mos para el Fondo de Inversiones Pri­
vadas . 

El crecimiento de los préstamos para 
gastos locales es plausible, porque revela 
mayor dinámica en la inversión pública: 
existe duda, por el contrario, acerca de 
la financiación bancaria para el F lP. 

B. Cuarto trimestre de 19 71 
(cuadro VII. 3). 

En muy buena parte, los resultados sa­
tisfactorios del año pasado se debieron 
al cuarto trimestre: 

2.0 2.6 - 2.3 1.0 -3.3 

9.2 .7 31 .7 2.8 3.3 25.6 

l. R eservas internacionales. 

Se obtuvo un récord de US$31. 7 mi­
llones de aum ento; la magnitud de esta 
cifra puede apreciarse si se tiene en cuen­
ta que en todo el año de 19 7 O (cuadro 
VII.l) el incremento fue de US$55.3 
millones. 

2. Cuenta corriente. 

Por primera vez en el año se obtuvo 
en el cuarto trimestre superávit en cuen­
ta corriente (US$5 .5 mi ll ones); esta cifra 
contrasta con el défic it de US$52 millo­
nes, habido en el primer trimestre. 
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a ) El sup erav1t en mención obedeció 
a un aum ento ex trao rdin ario de los ingre­
sos corri entes, fre n te a egresos estables 
de US$230 mi llo nes aprox imadamente, 
cifra sim il ar a la de los tres trimes tres an­
teri o res (grá fi ca \111.4 ). 

Los ingresos corrientes , por el contra­
rio , se elevaron a US$235 millon es, cu yo 
monto co ntras ta con el de US $ 1 72 mill o­
nes, so lamen te, obtenido en el primer 
trim es tre. 

b) E l café continuó jugando p apel de­
cisivo en este buen resultado, con US$ 
95. 3 mill ones, cifra exactamente igual a 
la del trimestre anteri o r, que había sido 
ya muy elevad a (compáresela con US $ 
77.4 millones en el primer trimestre) 
(gráfica VII. 3 ). 

e) Pero fu eron los reintegros por ex­
portaciones no tradicionales los que in ci­
dieron más en tan favo rable resultado . 
En el cuarto trimestre, dicho renglón lle­
gó casi a US $ 1 00 millo nes, frente a US$ 
58 millones el primer trimestre. Se rep ite 
sin embargo, que este buen resultado debe 
tomarse con reservas, por incluír cuanti o­
sos re in te gros anticipados, que merma­
rán los ingresos de divisas por exporta­
ciones menores en afws venideros . Di­
ciembre nunca se había caracterizado p or 
ingresos tan cuantiosos de nuevas expor­
taciones, según puede apreciarse en la 
gráfica \111.3 y en el cuadro \111.4. La 
única explicación es, pues, un monto ex­
cepcional de re in te gros anticip ados, co­
mo respuesta a los requisitos adicion ales 
que la Junta Monetaria impuso a la con­
tratación de préstamos privados en el ex­
terior, y de los cuales ya se dio noticia 
en números anteriores de esta revista. 
También convendría analizar en qué me­
dida incide, en el m onto de los reinte­
gros, la escasa distancia (por demás favo­
rable) entre el de cambio oficial y el ile­
gal unido al certificado de Abono Tribu­
tario. 

d) Las exportaciones de servicios tam-
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CUADRO Vll.4 - REINTEGROS DE 
EXPORTACIONES MENORES 

(US$ mil lones) 

1968 1969 1970 1971 

Enero 8.8 10.9 15.2 16.0 

Febrero 11.3 14.7 23.3 15.4 

Marzo 13.9 20 .7 23.0 26.8 

Abril 12.1 17.7 18.7 19.7 

Mayo 17.1 18.9 14.6 20.6 

Junio 16.7 18.4 19.0 28 .9 

Julio 13.0 16.7 15.4 21.3 

Agosto 13.4 15.9 19.3 29.3 

Septiembre 16.9 19.0 19.2 20.6 

Octubre 15.9 18.5 22.7 25.7 

Noviembre 18.0 15.3 21.1 26.0 

Dici embre 22.1 20.5 25.6 47.5 

Fuente : Banco de la Repúbl ica. 

bién con tribuyeron, aunque en mu'ch a 
menor proporció n , al res u! tado favorable 
del trim es tre . 

3. Financiación neta. 

No fue brillante, en cambio, el com­
portamiento de la financ iación neta e n 
el cuar to trim es tre de 1971, llegó a un 
poco más de US$26 millones, frente a 
C'}S i US$42 mill ones del segundo tri­
mestre. 

Aunque los prés tam os privad os fueron 
muy superiores a los de otros períodos 
del ai1 o , especialm ente al tercer trimes tre, 
las invers iones direc tas no mostraron m o­
vimiento especial : US$6 mill ones contra 
US$ 5. 7 millones en el tercer trim estre y 
US$4. 7 millones en el segu ndo trimestre. 
La si tuación jurídica surgida en torno al 
esta tuto de cap itales del grup o subregio­
nal andino, con tinúa proyec tando som­
bra negativa sobre es te capítulo de la 
Balanza Cambiarí a, qu e p odría contribuír 
muy eficientemente al desarro llo econ ó­
mico del país. 

Si bi en , en conjunto, los prés tamos y 
las inversiones privadas tuvieron un re-
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CUADRO Vll.5- BALANZA CAMBIARlA 1971 Y 

PROYECCION 1972 
(US$ millones) 

Real 1971 1972 

l. Ingresos corrientes 808.6 793.8 

A . E~portación de bi enes 656.5 622.0 

1. Café 358 .6 357. 0 

2. Otras 297.9 265.0 

B. Compras oro y petróleo 22.2 30.0 

C. Exportación de servicios 121 .2 129.8 

D. Intereses 8.7 12.0 

11. Egresos corrientes 917.9 953.0 

A . Importaciones de bienes 612.7 630.0 

B. Petróleo 39.8 42.0 

C. Importación de servicios 265.4 281.0 

1. Fletes 48. 1 5 1.0 

2. Intereses 96.8 102.0 

3 . Dividen d os 26.6 28.0 

4 . Varios 9 3.9 1 18 .0 

·111. Déficit en cuenta corriente -109.3 -159.2 

IV. Financiación neta 130.1 168.6 

A . Capital privado 57 .0 62.0 

B. Capital of icial 53.8 90.0 

1. Ingresos 11 3.4 155.0 

2. Amortización - 59.6 -65.0 

C. Derechos especiales de giro 16.8 16.6 

D. Saldos, convenios y otros 2.5 

V. Reservas internacionales netas 20.8 9.4 

Fuente: Banco de la República y cálculos de FEDESA­
RROLLO. 

su! tad o norm al en el cu arto trim es tre de 
1971 , el capital o fici al ne to registró la c i­
fra m ás baj a de todos los trim es tres del 
añ o (US$ 7 mill ones) (grá fi ca VII.4). Este 
m al res u! tado no fu e imputable a un 
m onto elevado de am ortizac ión ; p or el 
contrario, la cifra de US $ 12.8 millones 
p o r am ortizaciones, registrada en to tal 
en los tres últimos meses del añ o, fue la 
menor de los trim es tres del año . 

El resultado negativo obedec ió a bajos 
ingresos p o r concepto de pres tamos de 
AlD , tem a al cu al ya se hizo re ferencia . 
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C. Perspectivas para 1972 (cuadro VI1. 5) 

Son sa ti sfac to ri as las persp ec tivas cam­
bi arías p ara el añ o que se inicia , según el 
an álisis detall ado que a continuac ión se 
hace : 

l. R eservas internacionales. 

Se prevé un mantenimiento o un lige­
ro aum ento (US$9.4 millones) en las re­
se rvas del Banco de la República. Com o 
al mism o ti emp o, el pago p or imp ortacio­
nes ya realizadas se calcula en cifra muy 
elevada, y p or el contrari o los ingresos 
p o r prés tamos de· p articulares en el ex te­
rior se es tim a qu e tendrán pequeñ o au­
m ento, el endeudamiento de los bancos 
comerciales en el ex terior tende.rá a dis­
minuir, evi tándose as í el efecto n ega tivo 
que sobre las reservas internacionales ge­
ne rales de Colombia se tuvo en 1971. 

2. Cuenta corrien te. 

No obstante la mej o ra gene ral de la 
balanza cambiaría , el dé ficit en cuenta 
corriente se acentuará en 1972, h asta lle­
gar a cerca de US $ 159 millones. Este re­
sultado negativo obedece tanto a una dis­
minución de los ingresos corrientes , co­
mo a un aum en to de los egresos corrien­
tes, p articularmente al .prim ero de los fac­
tores mencionados. 

a) Ingresos corrientes. 

Los ingresos p o r exp ortaciones de café 
se estiman en cantidad similar a la regis­
trada en 19 71 , cifra que puede res u! tar 
fr ancamente conservadora. 

Aunque la to talidad de la cu o ta cafe­
tera del primer trim es tre del añ o calen ­
dari o se colocó por encim a de 5 1 centa­
vos de dó lar , e l 'promedi o para el añ o ci­
vil se calcul a en 48 centavos de dó lar la 
libra. Para es ta es tim ación se h an tenid o 
en cuenta las p os ibles difi cultades qu e 
trae rá la co inciden cia de la ren egoc iació n 
del pac to, co n la fij ac ión de las cu o tas . 
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Además, las cosechas de centrales y me­
jicanos parecen elevadas, y existe incerti­
dumbre sobre el volumen de las brasile­
ñas . Es imp ortan te anotar que si la cose­
cha del Brasil es relativam ente baja, se 
mejo rarían grandemente las persp ectivas 
de precio del café colombiano, ya que 
las existen cias de tos tadores han venido 
disminuyendo y pueden rebajarse aún 
más, en el futuro, esp ecialmente por 
efec to de las huelgas portuarias. 

Se estiman en 6.225 .11 9 sacos de 60 
kilos las exp ortaciones de café colombia­
no para el añ o cafetero oc tubre de 19 71 
a septiembre de 1972. De es ta suma, 
5.808 mil sacos, aproxim adam ente, co­
rresponden a la cu ota bás ica de Colom­
bi a; dos cantidades de 145 mil sacos cada 
una representan la primera y la segu nda 
selec tividad que h an favorecido al p a ís; 
una suma de 126 mil sacos es la p ar te 
que a Colombia corresp onde a prorra ta 
sobre el millón de sacos de aumento ge­
neral de la cuota mundial; finalmente, se 
estiman en 45 0 mil sacos, las exp ortacio­
nes a mercados nuevos, no cubiertos p or 
cu o ta. 

Del resultado de precios y volúmenes 
deben deducirse gastos de comercializa­
ción, gas tos de la Federación, afi li ac ión 
al p ac to y al fondo de diversificación y 
p ago de algunas deudas externas. 

He'ch as estas deduccion es, se tendrían 
reintegros netos al Banco de la República, 
de US$35 7 millones aproximadamente, 
cifra sensiblemente igu al a la de US$ 
358.6 mill ones de 1971. 

Las ventqs de divis as al Emisor por ex­
portaciones nuevas se calcul an , curi osa­
mente, en cifra inferi or a la de 1971 
(US$265 millones, solamente) . Esta si­
tuación parad ójica obedece a que, si bien 
los registros por exp ortaciones n o trad i­
cionales tendrán en 1972 un aum ento no 
inferio r al 17.5·% de los de 1971 (US $ 
234 millones), en el año p asado se regis­
traron re in te gros anticipad os del o rden 
de US$65 mill ones, de los cuales se con-
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vertirán en definitivos US$33 mill ones. 

Por su parte, la m ayor actividad en ex­
pl o ración de hidrocarburos, hace prever 
un aumento de los ingresos de divisas p o r 
tal concepto. Los increm entos p or expor­
taciones de servicios e intereses , son mo­
derados; es tos últimos obedecen a la ma­
yor liquidez internac ional del p aís, que 
puede apreciarse en el cu adro VII.1 . 

b) Egresos corrientes. 

Los egresos corrientes prev is tos para 
19 72 marcan incremento apreciable (US$ 
35 millones ) en cifras absolu tas; sin em­
bargo esta cantidad n o es muy s ign~fica­
tiva p o rcentualmen te (3 .8 %). 

El renglón p or excelencia de aumento 
corresp onde a importación de bienes, cu · 
yos p agos llegarían p or lo m enos a US$ 
630 mill on es, teniendo en cuenta el mon­
to de registros o to rgad os en 1971 , y un 
m odesto aum ento para 1972. 

El in cremento del consumo de gasoli ­
n a elevará las ventas de divisas para la 
parte del crudo para refin ac ión en el 
país que debe cubrirse en dó lares. 

El errá tico comp ortami ento histórico 
de las importacion es de servicios en los 
últimos añ os, hace muy di fícil su est ima­
ción. Se h a llegad o a una cifra de US $ 
2 81 millones, con p equeños aumentos en 
fl etes y en dividendos; un increm ento 
m ayor en in te reses, tanto de la deuda 
privada como muy especialmente de la 
pública, y un avance grande·, de un p oco 
m ás del 20 %, en el renglón de varios . Es­
te avan ce puede resultar ligeram ente so­
brees tim ad o. 

3. Financiación ne ta. 

Teóricamente, el p a ís debe recibir en 
19 7 2 un alto m onto de finan ciación ne ta 
(US $ 168 .6 mill ones·) , correspondiente, 
en su casi totalidad a capital o fi cial, ya 
que el capital privado solam ente aum en­
tará alrededor de US$5 mill ones . 

Se esperan ingresos de capital o fi cial, 
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cercanos a los US$155 millones, descom­
pues to as í: 

US$66 mill ones de los préstam os sec­
toria les de A ID ; US$19 mill ones de cré­
ditos p ara proyec tos privados fin ancia­
dos p or el BIRF y el FIP ; US$45 millo­
¡ies de prés tamos de program a que se ne­
goc ia con e l Banco Mundial, baj o muy 
buenos auspi cios; y US $25 millones en 
divisas para gas tos locales, c ifra análoga 
a la de años ante ri o res . 

La amo rtizac ión de la deuda pública 
ex terna tendrá algún c rec imiento (9 %) 
cu yo m onto se concili a, tanto con las 
proyecciones directas, com o especialm en­
te con la tende ncia histó rica. 

Fin alm ente, corresp onden a Colombi a 
US$16.6 mill o nes, aprox im ad amente , en 
derech os esp ec iales ele giro (DEG ). 

En esta forma, las perspectivas cam· 
bi ari as para 1972 so n sa ti sfac to rias, y en 
ningún caso hacen preve r difi cultades ele 
balanza ele pagos , ni limitaciones de li ­
quidez internac ional del país, a menos 
que ha ya lentitud en el dese mbo lso de 
los préstamos oficiales . 
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D. Medidas cambiarías. 

l. Conform e a las disposiciones del de­
creto 444 ele 1967 , la Junta Monetaria 
(Resoluc ión 102 ele diciembre 17 ele 
1971) señaló , en $20.15, la tasa de con­
tabilización de las reservas inte rnaciona­
les. Ell a ti ene varios propósitos; entre 
otros, reducir a pesos los ingresos y los 
egres os de la cuenta espec ial de cambios, 
espec ialmente el impues to cafe tero y el 
se rvic io de la deuda. También se ap lica 
para es timar en moneda nacional la tota­
lidad de los activos y pasivos del Emisor 
denomi nados en moneda extranjera (las 
reservas internacionales, p. e.). 

2. Por resolución 96 de 26 de no­
viembre de 1971 , !ajunta fijó en $ 72.00 
el reintegro por saco de café de 60 Kgrs. 
Este precio corresp onde a US $.4950 la 
libra y deja por lo tanto un margen salu­
dable a los exportadores p ara que inter­
vengan en el m ercado, evitando que to­
da la carga ele las compras internas de ca­
fé recaiga sobre la Federación. Por lo de­
más, el margen es moderado, evitando 
quiebra de precios internac ionales u ope­
rac iones indebidas de cambio exterior. 



Durante el año de 1971 se registró una 
evolución nor¡nal en la cotización del cer­
tificado de cambio, que pasó de $19 .10 
a $20.91 entre enero y diciembre; lo 
cual equivale a un incremento de 9.5 % 
en el año (cuadro Vlll.1) 

El movimiento de ésta, en el segundo 
semestre fue de 5.2 % frente a 4.0% en el 
primero. En el total del año el reajuste 
promedio fue de 15 centavos por mes, 
con un incremento de $1.81, movimien­
to más acelerado al alcanzado en 1970 
que fue en promedio de 1 O centavos 
por mes. 

La evolución del tipo de cambio en el 
transcurso del año corresponde a la polí­
tica de las autoridades monetarias de 

CUADRO Vlll.1- COTIZACION DEL 
CERTIFICADO DE CAMBIO 

Valor Aumento Variación 
(Pesos por US$) $ % 

1970 

Diciembre 19.10 

1971 

Enero 19.22 0.12 0.63 

Febrero 19.33 0.11 0.57 

Marzo 19.49 0.16 0.83 

Abril 19.61 0.12 0.62 

Mayo 19.72 0.11 0.56 

Junio 19.87 0.15 0.76 

Julio 20.06 0.19 0.96 

Agosto 20.23 0.17 0.85 

Septiembre 20.38 0.15 0.74 

Octubre 20.54 0.16 0.79 

Noviembre 20.71 0.17 0.83 

Diciembre 20.91 0.20 0.97 

Total 1.81 9.50 

Fuente : Banco de la República. 

Tasa de Cambio 

mantener un sistema cambiario flexible 
que fomente las exportaciones no tradi­
cionales . Su tendencia es básicamente la 
misma que ha demostrado en los tres 
años inmediatamente anteriores. En 1972 
no se prevé modificación en la política 
cambiaría vigente. Puede estimarse un in­
cremento moderado y gradual en la coti­
zación del certificado de cambio en el 
curso del año, a un ritmo promedio de 
cuat1;o centavos semanales, lo cual la c~ ­
locaría a junio 30 en $21.95 y a 31 de 
diciembre en $22.99 por dólar. Esto equi­
vale a un incremento de $2.08 en la co­
tización del certificado de cambio en el 
curso del año o sea un aumento de 9.95%. 

La política monetaria de mantener una 
tasa de cambio flexible además de servir 
de estímulo a las exportaciones menores, 
corrige las distorsiones causadas en la 
asignac\ón de recursos por una tasa de 
cambio que ha permanecido sobrevalu a­
da durante muchos ai'ios. 

A. Efecto sobre las exportaciones. 

Como se anotó en el número anterior 
de COYUNTURA ECONOlVIICA, ui1 ma­
nejo adecuado de la tasa de cambio, sirve 
de estímulo a las exportaciones; si se lo­
gra que su valor efectivo crezca, el expor­
tador obtendrá mayores ganancias. 

El valor efectivo de la tasa de cambio, 
además de estar determinado por el cre­
cimiento interno de precios, está influen­
ciado por otros factores tales como el 
crecimiento de los precios de los países 
a los cuales exportamos , los aranceles 
aduaneros y los diferentes estímulos a la 
exportación, como el Plan Vallejo y el 
Certificado de Abono Tributario cuyo 
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obje tivo prim ordial es incrementar el co­
mercio ex terio r colombian o y fo rtalecer 
la balanza de pagos mediante el fom ento 
y diversificación de las exportaciones 
nuevas. 

El crecimien~o de los precios n acio­
nales al p o r m ayor en 19 71 fue alto y su­
perior en 2 % al de la tasa de cambio . En 
19 70 , fue lige ram en te infe rior. Es to im­
pli caría que en 1970 la tasa de cambi o 
efectiva permaneció constante y que en 
19 71 disminuyó . Sin embargo, la varia­
ción en los precios internacion ales favo­
reció tanto en 19 70 com o en 1971 el co­
mercio ex terior colombi an o . En 1971 , 
en todo s los pa íses que no revaluaron su 
moneda en relac ión al dólar y tuvieron 
tasas de crecimiento de los precios supe­
ri o res a 2.3 % m ejo ró la p osición comp e­
titiva de los productos de exp ortación 
colombian os. 

Debido a que es timar el crecimiento 
de los precios del mundo es una tarea 
lab oriosa, para m edir la variación en la 
p osición competitiva de los produ·ctos de 
exp ortación co lombi anos en los tres úl­
timos añ os , se utilizó com o una primera 
aproxim ación el índi ce de prec ios al p o r 
m ayor de los EE .UU. 

En el cu adro Vlll .2 se presentan las 
se ries es tadísticas de precios de Colombia 
y EE.UU. Com o se observa , el costo de 
vida en Colombia creció m ás que en 
EE.UU. Por este m o tivo la relac ió n de 
precios de los dos pa íses disminu yó (co­
lumna 3 ). Sin embargo la magnitud del 
increm ento en la tasa de cambi o, teni en­
do en cuenta el crecimiento en el índice 
de precios de EE .UU . h a comp ensado el 
alza en el nivel in terno de precios , de tal 
fo rm a que el valor efectiv o de la tasa de 
cambio aumentó en 1970 y 19 71 (cu a­
dro VIII. 2 y gráfi ca Vlll.1). 

Si además, se consideran incentivos ta­
les com o el Certificado de Abono T ribu­
tari o, se tiene que el ingreso efec tivo p o r 
cada dólar re in te grado p o r concepto de 
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exp ortaciones n o tradicionales es mayor 
al que ap arece en el cu ad ro VIII.2. Dich o 
ingreso aumentó el 16 de oc tubre de 
19 70 cu and o se reduj o el p eríodo de m a­
duración del Certi ficado de Abono Tri­
butario de 12 a 9 meses y volvió a au­
mentar el 6 de diciembre de 1971 cu an­
do el período de m adurac ión se reduj o 
nuevam ente, a tres meses para produc tos 
elabo rad os o procesad os y a 6 meses, pa­
ra los dem ás produ ctos, excep tu ando el 
pe tró leo y sus derivados, cuero de res y 
café. 

En el cu adro Vlll. 3 se presenta un es­
tima tivo del valor presente de un dó lar 
de exp o rtación expresado en p esos t e­
niendo en cu en ta las m odificaciones del 
Certificado de Abono Tributari o, para 
los distin tos períodos de madurac ión y 
diferentes tasas margin ales de impuestos 
a las cu ales un exportador puede estar 
so:ne tido. 

Es p osibl e observ?r en el cu adro, que 
el ingreso del exp ortador se increm enta 
no solo p o r el valo r presente del Certi fi­
cado de Abono T ributario, sino p or la 
exención de impuestos sobre su valor. 
De tal fo rm a la ganancia n eta del exp or­
tad or es m ayor cr. la m edida en que su 
tasa m arginal de impuestos es m ás alta. 

Con relac ión a los pa íses que revalu a­
_ron su moneda resp ec to al dólar , se me­
jo ró la p osición comp e titiva de Colom­
bi a, en mayor p rop orción que con lo s 
pa íses que no revalu aron . Por es te _m o­
tivo, es probabl e que se increm enten en 
1972 nues tras exp ortac iones a los pri­
meros . 

Si se logra que los produc tos que ex­
porta Colombia a dich os p aíses se co ticen 
en la m oneda de esos pa íse s (y n o en dó­
lares) el ingreso efec tivo p ara Colombia 
sería m ayor p o r el mi sm o volum en de 
exportac iones, y a los mism os precios, 
ya qu e en la ac tualidad los ingresos que 
en t ran a Colombia p or con cepto de esas 
exp ortac iones son en dó lares devaluados. 
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GRAFICA V111.1 

EVOLUCION DE CERTIFICADO DE CAMBIO 
(Dic. 1968= lOO} 
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Fuente: Banco de la República y cálculos de FEOESARROLLO (cuadro Vlll.2). 
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GRAFICA Vlll.2 

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO, COSTO DE 
VIDA Y PRECIOS AL POR MAYOR 
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Fuente: Banco de la República y Departamento Admini strativo Nacional de Estadística. 
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CUADRO Vlll.2- TASA DE CAMBIO DE IN DICES DE PRECIOS 

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

lndice naciooal 1 ndice de precios Costo de vida de lndice de Tasa de cam bio 
de precios al por mayor EE:UU. en relación movimiento'de la efect iva en 

al por mayor en los EE.UU. al costo de vida tasa de cambio re lación 
1967 = 100 1967 = 100 de Colombia nominal a EE.UU. 

1968 

Diciembre 107.7 103.5 .961 100.0 100.0 

1969 

Enero 108.4 104.3 .962 100.1 100.3 

Febrero 109.0 104.7 .961 100.4 100.4 

Marzo 110.1 105.3 .956 101 .1 100.6 

Abril 11 r.9 105.5 .943 101 .6 99.7 

Mayo 112.7 106.3 .943 101 .8 99.9 

Junio 113.5 106.7 .940 102.4 100.2 

Jul io 1Ú2 106.8 .944 102.8 101 .0 

Agosto 114.2 106.9 .936 103.4 100.7 

Septiembre 114.8 107.1 .933 104.1 101 .1 

Octubre 116.5 107.5 .923 104.5 100.4 

Noviembre 117.1 108.1 .923 104.9 100.8 

Diciembre 118.2 108.5 .918 105.6 100.9 

1970 

Enero 118.7 109.3 .921 106.2 101 .8 

·Febrero 118.3 109.7 .927 106.8 103.0 

Marzo 119.5 109.9 .920 107.4 102.8 

Abril 121.7 109.9 .903 108.0 101.5 

Mayo 121.9 110.1 .903 108.4 101 .9 

Junio 122.7 110.3 .899 109.0 102.0 

Julio 122.5 110.9 .905 109.5 103.1 

Agosto 122.2 110.5 .904 110.1 103.5 

Septiembre 122.8 111 .0 .904 111 .0 104.4 

Octubre 123.3 111 .0 .900 111.7 104.6 

Noviembre 124.4 110.9 .892 112.2 104.1 

Diciembre 126.3 111 .0 .879 113.0 103.4 

1971 

Enero 127.0 111 .8 .880 113.7 104.1 

Febrero 127.7 112.8 .883 11 4.4 105.1 

Marzo 129.3 113.0 .874 115.3 104.9 

Abril 132.1 113.3 .858 116.0 103.6 

Mayo 132.3 113.8 .860 116.7 104.4 

Junio 133.3 114.3 .858 117.6 105.0 
Julio 134.9 114.6 .850 118.7 105.0 
Agosto 135.9 114.9 .846 119.7 105.4 
Septiembre 136.7 114.5 .838 120.6 105.2 
Octubre 137.9 114.4 .830 121.4 104.9 
Noviembre 139.0 114.5 .824 122.5 105.1 

Diciembre 140.8 115.4 .820 123.7 105.6 

Fuente: Banco de la República y cálculos de FEDESARROLLO. 
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CUADRO Vlll.3- VALOR PRESENTE 1 DE UN DOLAR DE EXPORTACION MODIFICADO 
POR EL CERTIFICADO DE ABONO TRIBUTARIO 

1 ngreso neto por US$ Ingreso neto influyendo la exención de impuestos 

Período de de exportación para exportadores con tasas marginales de tributación 

Fecha maduración $ 10% 26% 36% 

31 de diciembre 1971 

9 meses 23.73 24.01 24.46 24 .74 

6 meses 23.83 24 .12 24.59 24.88 

3 meses 23.94 24.24 24.73 25.03 

30 de junio 1972
2 

9 meses 25.21 25.21 25.68 25.98 

6 meses 25.32 25.32 25.81 26 .11 

3 meses 25.45 25.45 25.96 26.28 

31 de diciembre 19722 

9 meses 26.40 26.4"0 26.90 27.21 

6 meses 26.52 26.52 27.04 27.36 

3 meses 26.65 26.65 27.19 27.52 

1 En la fecha en que se efectúa el reintegro y se emite el Certificado de Abono Tributario. 
2 El valor de la tasa de cambio que se utilizó es el de las proyecciones hechas por FEDESARROLLO. 
Nota: Para descontar! os a valor presente se usó 1.2% de interés mensual, interés al cual se descontó el Certificado 

de Abono Tributario el 29 de febrero de 1972.· 

B. Efecto sobre la asignación de recursos. 

Una tasa de cambio sobrevaluada ade­
más de producir un efecto adverso sobre 
las exportaciones menores, ha causado 
distorsiones en la asignación de recursos. 

Al existir una tasa de cambio sobre­
valuada, se estimula el uso de bienes in­
tensivos en capital importado, los cuales 
en términos de pesos aparecen relativa­
mente más baratos. Este fenómeno unido 
a ciertas rigideces establecidas en la le­
gislación laboral que reducen considera­
blemente la movilidad de la fuerza de 
trabajo han conducido a una creciente 
inversión en la producción con técnicas 
intensivas en el uso del capital, que sus­
tituyen el factor trabajo que es abun­
dante, perjudicando en esta forma el ni­
vel general de empleo. Por lo tanto, des­
de este punto de vista es también acerta­
da la aceleración en el movimiento de la 
tasa de cambio. 

C. Dólar petrolero. 

La Resolución 53 del 24 de junio de 
19 71 de la Junta Monetaria elevó de $9 
a $20.00 por dólar la tasa de cambio pa­
ra la refinación de petróleo en el país. 
Este aumento eliminó la pérdida fiscal re­
presentada por la adquisición de divisas 
por el Banco de la República a la tasa 
del certificado de cambio, $20 aproxima­
damente, y su venta en refinería a $9, e 
incrementó el impuesto a la gasolina y al 
ACPM, debido a que sus gravámenes se 
liquidan con base en precios de los 
productos en la refinería. 

En la medida en que se amplíe nueva­
mente la diferencia entre el precio del 
certificado de cambio y el valor del dólar 
petrolero, volverán a presentarse los de­
sequilibrios que trataron de corregirse al 
modificar la tasa petrolera el 24 de junio 
de 1971. 



Comercio Exterior 

A. Los resultados de 19 71. 

Conocid os los d atos de 19 71 puede a­
firmarse qu e és te se caracteri za p or una 
reducción apreciab le, aunque no sustan­
cial, d e los registros de imp ortación: una 
rebaja p aralel a y equivalente de los regis­
tros de exportación de café; m anteni­
miento del nivel físi co de exportaciones 
del grano y aumento significa tivo del va­
lor de los registros de exportación de pro­
ductos n o tradicionales . 

l. i mportaciones. 

De US$930.2 mill ones qu e vali eron los 
regist ros de importación du ran te el a1'io 
de 1970 se desc iende en 1971 a un ni ve l 
de US $ 794.1 millones que representa u­
na reducción de 14 .6% sobre el año ante­
rior (cuadro IX. l ). 

Distribuídos tales registros por los sis­
tem as de pago se advierte que el m ayor 
recorte ocurrió e n los no reem bolsables, 
cu ya rebaja alcanza un 44.1% sobre los 

CUADRO IX .1 - COMERCIO EXTERIOR COLOMBIANO 
(Valores FOB US$ millones) 

Reembol sables 

Sistemas especiales 

No reembolsables 

Regím enes especial es 

Total 

Café 

Menores 

Total 

1970 

187.3 

6.4 

37 .5 

1.3 

232.5 

1970 

93.1 

43.4 

136.5 

1 mportaciones 

Cuarto t ri mes tre 

1971 Variación % 

169.9 - 9.3 

5.2 - 18.8 

14.1 - 62.4 

3.2 +146.2 

192.4 -17.2 

Exportaciones' 

Cuarto trim estre 

1971 Var iación % 

93.5 +o.4 

59 .9 +38.0 

153.4 +12.4 

Fuente: Instituto Colombiano de Comercio Exterior . 

Acumu lado enero-diciembre 

1970 1971 Variación % 

761 .5 684.4 - 10.1 

26.4 26 .0 -1.5 

133.0 74.4 -44. 1 

9.3 9.3 

930.2 794.1 -14.6 

Acumul ado enero-di ciembre 

1970 

461 .0 

203.4* 

664.4 

1971 

399.6 

233.8 

633.4 

Variación % 

- 13.3 

+14 .9 

-4.7 

* No incluye US$9.3 mill ones correspondientes a un registro de exportación de oro monetario que aparece en las 
cifras de INCOMEX como oro no monetario. 

1 Netos de anulaciones y aj ustes por mayo·r y menor valor. 
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auto ri zados en 1970, pues to qu e des­
cienden de US$133 mill ones a US$74.4 
mill ones y en los reemb olsables qu e pa­
san d~ US$ 761.5 m iliones a US$684.4 
millon es, o sea una declinac ión del ] 0.1 %. 

Las imp ortaciones que se pagan me­
diante sistemas y reg ím enes espec iales se 
mantuvi eron en 1971 aprox im adam ente 
al mismo nivel de 19 70 (alrededor de US 
$ 26 mill o nes p ara sistemas espec iales y 
en los qu e se agrup an aquéllas de m a te­
ri as primas destin adas a ser exportadas 
nuevam ente, o sea el sistema co noc id o 
com o "Plan Vallejo", y los reg ím enes es­
pec iales - San Andrés y Leticia - que du­
rante los dos años n ombrados alcanzan el 
mismo m onto de US$ 9. 3 mill ones). 

La reducción aprec iabl e de los regis­
tros de imp ortac ión de 197 L en su con­
junto - que sign ifi có disminu ción d el pro­
medi o m ensual de los mism os de US$ 
77.5 mill ones a US$ 66.1 mill ones- obe­
dec ió a un a deliberada p olíti ca de la Jun­
ta Mone tari a de redu cir los presupues tos 
trim estrales de di visas ap licabl es a la a­
probación por e l fNCOl\IEX de registros 
de imp ortac ión. La reducc ión d el presu­
pues to , a su turn o, fu e de terminad a fun­
dam entalm ente por la rebaja en los ingre­
sos por exp ortac ion es de ca fé, ocasion ada 
durante el añ o p or la rebaj a en el precio 
del gran o en los m ercados ex tern os . 

Para obtene r el reajuste del promedio 
mensual d e importac iones en 19 71, no se 
recurrió a m edidas administrativas del 
propio INCOMEX como serían las de va­
ri ar las li stas de prohibida imp ortac ión o 
de li cencia previa, o de observar conduc­
tas más res tric!ivas o dilatori as para la a­
probació n de registros de licencia previa. 

En e fec to, duran te el año, n o hay cam­
bios de significación en los traslados de 
previa prohibida o de libre a previa y, en 
general, se siguió la mism a lín ea d e apro­
bac iones de registros observada en los a­
ños pasados . 

La caus a en la reducción, y que se ob-
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tuvo sin que se presentaran mayores trau­
ma tism os, puede encontrarse en la polí­
ti ca m one tari a que mantuvo una o ferta 
de liquidez durante el año en su conjun­
to dentro d e cauces en gene ral nor_males 
- aunqu e excesivam ente res trictivos en 
algunos m eses- ; en la constante y ascen­
dente co ti zación del precio del certifica­
do de cambi o y en la infl ación pe rsisten­
te en los p a íses indus trializados durante 
todo el p eríodo, que trajo com o conse­
cuencia la elevac ión de los precios de los 
produ ctos elabo rad os que el país consu­
me. 

Tampoco se recurrió a la elevación de 
los dep ósitos previos de importación, me­
dida mu y recursiva para frenar dem andas 
excesivas p or imp ortaciones. Por el con­
trario, durante 1971, se hicieron intentos 
de rebaj ar dichos p orcentajes y puede a­
firm arse que, en general, durante el año, 
dich os po rcentajes se redujeron en lugar 
de increm entarse . 

En cuanto a la existencia de inventac 
ríos de me rcancí'as extranjeras en el país 
aunque se carece de cifras y de estudios 
serios que puedan m edirlos , es posible a­
firmar que no se presentaron quejas jus­
tificadas graves sobre falta de abasteci­
mientos de materias prim as o de negati­
vas sistem áticas por parte del INCOMEX 
para la reposición de equipos, suminis­
tro adecuado de repuestos o estableci­
miento de nuevas plantas industriales. Pe­
ro bien puede ocurrir que ello se deba a 
que duran te 19 71 llegaron gran parte de 
los bienes cuyos registros de importación 
se obtuvieron en 19 70 -año en el que el 
pa ís exhibe la m ás elevada cifra de regis­
tros en toda su historia-. 

No es posible tampoco conocer cómo 
la declinación en los registros de importa­
ción en 1971 alcance a afectar las cifras 
de la producción nacional durante este 
año y cómo pueda influír en las de 1972, 
o cómo será la situación de los suminis­
tros de mercancía extranjera en este año 
por causa de la reducción de los registros. 
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CUADRO IX.2 - REGISTROS DE IMPORTACION 1 

(Valores FOB US$ millones) 

Secciones del arancel 

/ 1. Animales vivos y productos reino animal 

2 . Productos del reino vegetal 

3 . Grasas y aceites animales y vegetales 

4 . Alim entos, bebidas, tabaco 

5. Minerales 

6. Productos de 1as industrias químicas y conexas 

7. Materias plásticas y artificiales 

8 . Pieles, cuero, peletería, artículos guarnic. 

9. Maderas y sus manufacturas 

10. Pastas de papel , papel y sus manufacturas 

11 . Materias textiles y sus manufacturas 

--.1 2. Calzado, sombreros, paraguas, quitasoles 

- 13. Manufacturas de piedra, yeso, cemento 

4 . Piedras finas, piedras preciosas, bisutería 

- 15. Metales comunes y sus manufacturas 

Cuarto 
trimestre 

1970 1971 

0.4 0.3 

8.3 6 .0 

3 .2 3.2 

4.5 4.4 

4.7 2.4 

31 .7 24.4 

10.9 8 .1 

0 .2 0 .3 

0.3 0.3 

10.6 9 .0 

4 .7 4.4 

0.2 

1.6 1.7 

0.1 0 .1 

26.0 21.5 

Acumulado 
enero-diciembre 

1970 1971 

1.2 1.3 

37.3 45.0 

12.3 19.9 

23.1 21 .0 

17.1 14.3 

118.5 106.9 

41.3 36.6 

0.5 0.7 

1.5 1.3 

46.3 37.6 

19.8 20.5 

0 .2 1.0 

6.6 6.2 

0 .7 1.6 

113.1 87 .7 
..16. Máquinas y aparatos mecánicos y material eléctrico y electrónico 73.8 62.5 291.5 239.3 

- 17. Material y equipo de transporte 43.2 35.7 160.1 118.7 
vÍ a. 1 nstrumentos y aparatos varios 5.1 5.8 21.4 24.2 

Vl 9. Mercancías y productos varios no expresados 1.8 0.5 11 .1 3.5 
V'.20 . Objetos de arte para colección y. antigüedades 0.2 

21. Gastos 1.4 1.6 6.6 6.5 

Total general 232.5 192.4 930.2 794.1 

Fuente : .Instituto Colombiano de Comercio Exterior. 
* Cantidad inferior a US$50.000. 
1 Incluye regímenes especiales de Leticia y San Andrés (Islas). 

Pero, indudablemente, ella tendrá conse­
cuencias sobre ambos factores. 

Eri relación con la composición misma 
de los registros de importación (cuadro 
IX.2), catalogados por las secciones del 
arancel a que ellos pertenecen, se obser­
va con preocupación que los descensos 
más considerables corresponden a los 
grupos de materias primas y equipos . 
Los más afectados son los de produc­
tos de las industrias químicas y conexas 
minerales, materias plásticas y artificia­
les, pasta de papel, papel y sus manufac­
turas, metales comunes y sus manufac­
turas, máquinas y aparatos mecánicos y 

material eléctrico y electrónico y mate­
rial y equipo de transporte. Por contras­
te, valieron en 1971 más los registros de 
importación que en 1970, en capítulos 
tales como el de animales vivos y produc­
tos del reino animal, productos del reino 
vegetal, grasas y aceites animales y vege­
tales. 

¿A dónde se pidieron esas importacio­
nes? La orientación del comercio de im­
portación conservó los lineamientos tra­
dicionales o sea un sustancial aporte de 
Norte América y Europa. Las dos áreas 
nombradas, sin embargo, sufrieron reduc­
ciones apreciables durante el año como 
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resu ltado de la rebaja total de los regis­
tros de importación (los registros de im­
portación provenientes de Norte América 
descienden de US$438 .8 millones a US$ 
34 7. 7 millones y los de Europa de US$ 
338.2 a US$274 .0 millones ). Pero es de 
des tacar que en ese año ( 19 71) de reduc­
ción apreciable de registros, crecen los 
correspondientes a · las nuevas áreas que 
vienen siendo más dinámicas en nuestro 
comercio exterior. E.¡¡ así como uno de 
los crecimientos relativos más importan­
te en cuanto a o.rientación de las impor­
taciones ocurre en el Grupo Andino, 
cuando los registros pasan de US$34.4 
millones en 19 70 a US$40.9 millones en_ 
19 71, y se presentan ascensos igualmen­
te significativos e importantes en cuanto 
al comercio de importación de Asia (don­
de desde luego el .Tap ón es el más favore­
cido), que va de US$56.4 millones a US$ 
59.1 millones en los dos años nombrados; 
el resto de p aíses de ALALC de US$50 
millones a US$53 .8 millones y el resto 
de América que varía de US$1 O. 7 millo­
nes a US$16 .4 millones (cuadro IX.2). 

Vale la pena mencionar también que 
en 19 71 se presentó una absolu ta norma­
lidad en materia de pagos por importacio­
nes y que culm inó el año con una h olga­
da situación de reservas que garantiza p a­
gos norm ales p or importaciones en el in­
mediato futuro . 

En la gráfica IX.~ que presenta el va­
lor de los registros de importación du­
rante los últimos 10 años, se advierten 
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las m odificaciones que éstos han tenido 
y que corresp onden año p or año muy 
cercanamente a la cotización de los pre­
cios promedios del café en Nueva York. 
modificaciones que figuran en la gráfica 
IX.2. . . 

2. Exportaciones. 

El valor de los registros de exportación 
durante 1971 experimenta en su conjun­
to una reducción pequeña en compara­
ción a 1970, al p asar d e US$664.4 millo­
nes a US$633.4 millones, o sea una des­
mejora relativa de 4. 7%. Al dividir en dos 
grandes renglones los productos de ex­
p ortación p ara concentrar en uno de 
ellos los envíos de café al exterior, y en 
el otro, todos los demás productos, se 
advierte que en tanto que el valor de los 
registros de exportación del grano baja 
en 13.3%, el valor total de los registros 
de exportación de los p roductos no tradi­
cionales o de las llamadas exp ortac.iones 
m en ores supera en valor a los de 19 7 O 
en US$30.4 millones, o sea un aumento 
relativo del 14.9% (cuadro IX.1). 

En cu.anto a las exp ortaciones de café, 
no obstante que el volumen físico exp or­
tado en 19 71 fu e m u y similar al corres­
pondiente a 1970 (6.569.000 sacos de 60 
ks. en el primer año nombrado en com­
paración con 6.509.000 sacos de 60 ks. 
en 1970 1 

), el valor total dC los registros 
de exp ortación de café disminuyó en más 

1 Datos de la Federación Nacional de Cafeteros. 

CUADRO IX .3 - EXPORTACION DE CAFE 1 

Valor de los registros en US$ miles Miles de sacos de 60 kilogramos 

1969 1970 1971 1969 1970 1971 

América 145.338 193.733 185.678 2.734 2.709 3.046 

Europa 192.065 263.382 208.901 3.627 3.664 3.439 

Otros países 6.534 9.760 5.157 117 136 84 

Total 343.937 466.875 399.736 6.478 6.509 6.569 

1 Datos de la Federación Nacional de Cafeteros. 
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GRAFICA IX.1 

REGISTROS DE IMPORTACION 
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GRAFICA IX.2 

PRECIOS PROMEDIO DEL CAFE EN NUEVA YORK 
CENTAVOS DE DOLAR 
POR LIBRA 
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de US$61 mill ones al pasar de US$461 
millones en 1970 a US$399.6 millones 
en 1971, recorte que alcanza el 13,3% y 
que es muy semejante al sufrido por el 
valor de los registros de importación que 
fue de 14 .6%. 

La razón de la rebaja del valor de los 
registros de exportación de café se en­
cuentra en ton ces, exclusivamente, en la 
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desmej ora notable en la cotización del 
producto para 1971 que apenas alcanzó 
a US$0.49 la libra en el mercado de New 
York, en comparación con US$0.5665, 
precio que prevaleció durante el año de 
1970. 

En el cuadro IX.3 se presenta el valor 
de los registros de exportación de café 
por su valor y el volumen efectivamente 

CUADRO IX.4- REINTEGROS POR EXPORTACIONES MENORES 
Saldos hasta diciembre de cada año, inclusive 

(US$ miles) 

1970 1971 Diferencia 

Algodón 38.646 35.033 - 3.613 

Animales vivos 1.157 1.213 +56 

Azúcar 21.837 26 .635 +4.798 

Banano 17.704 17.943 +239 

Cajas de cartón 6 .597 4 .274 -2.323 

Carne de ganado 10.577 21.114 +10.537 

Cemento 3.446 2.721 - 725 

Combustibles y aceites lubricantes 89 503 +414 

Esmeraldas 3.415 5.797 +2.382 

Ganado 18.696 21.761 +3.065 

Hilado, textiles y sus manufacturas 21.820 35.969 +14.149 

Llantas y neumáticos 946 1.364 +418 

Libros, revistas y manufacturas de papel 4.130 4.659 +529 

Madera aserrada 6.341 6 .651 +310 

Manufacturas mecánicas y eléctricas 6 .641 7.078 +437 

Manufacturas de yeso, piedra y cemento 1.208 1.882 +674 

Mariscos 4 .989 7.880 +2.891 

Manufacturas metálicas 4.359 10.255 +5.896 

Oro 4.437 1.265 -3.172 

Pieles y cueros 7.010 7.519 +509 

Platino 3.013 2.731 -282 

Productos químicos y farmacéuticos 9.274 17.187 +7.913 

Tabaco 8.799 13.192 +4.393 

Vidrio y sus manufacttlras 4.891 4.368 - 523 

Varios 23.726 37 .855 +14.129 

Petróleo 3.263 979 -2.284 

Total 237.011 297.828 +60.817 

Fuente: Banco de la República . 
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enviado al exterior, según datos de la Fe­
deración Nacional de Cafeteros para 1970 
y 1971, distribuído en las tres principa­
les zonas geográficas hacia donde se o­
rientan estos cargamentos. De ello se des­
prende que el valor de los registros de 
exportación para países distintos de A­
mérica y Europa, lo mismo que el volu­
m en físico exportado descienden drásti­
camente; que tanto el volumen exporta­
do como el valor de los registros tienen 
bajas de consideración, si se consideran 
exclusivamente los países de Europa; y 
que en cuanto a América, si bien se ex­
portaron más sacos en 1971 que en 1970, 
el valor de los registros de exportación a 
este continente presenta una pequeña de­
clinación con respecto a 1970. 

En 1971, las exportaciones distintas 
del café (valor de los registros) aumentan 
14.9% en relación con 1970, crecimiento 
satisfactorio y que está de acuerdo con 
los planes previamente trazados. 

Aumentan, en forma significativa, ren­
glones como los del azúcar, carne, texti­
les, productos químicos y farmacéuticos, 
de la industria metal-mecánica y tabaco. 

Si bien todavía el país no alcanza a ex­
portar en productos distintos al café un 
60% del valor de lo que éstos últimos con­
tri~uyen a la balanza de pagos, el progreso 
de los últimos años ha sido ciertamente 
excepcional. De US$48.5 millones que 
valieron los registros de exportaciones 
menores en 1963, se pasó a US$119 mi­
llones en 196 7 y a US$233. 7 millones en 
1971. Prácticamente, entonces, en los úl­
timos cinco aúos, el valor de estos regis­
tros se dobla. 

El esfuerzo ha sido tanto más laudable 
cuanto que los renglones de exportación 
distintos al café hoy son muy variados, 
el crecimiento no es .atribuíble a hallazgos 
súbitos de recursos naturales que hasta 
ahora no habían sido explotados y cada 
día es en el país más arraigada la concien­
cia de que del aumento de las exportacio-
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nes distintas al café depende básicamente 
la solución del problema de nuestra ba­
lanza de pagos ligada hoy a la suerte de 
los precios de un producto superprodu­
cido en el mundo y dependiente en sumo 
grado del financiamiento externo. 

En el cuadro IX.4 figuran los reinte­
gros por exportaciones menores a 31 de 
diciembre de 1970 y 1971 y que da 
cuenta del avance obtenido duran te el 
último año. 

Es conveniente tomar en consideración 
que en dichos reintegros están involucra­
das no solamente exportaciones ya efec­
tuadas sino reintegros anticipados por ex­
portaciones que no han tenido lugar. Por 
tanto, no coinciden estas cifras con el va­
lor de los registros, pero dan idea cercana 
de los avances logrados. 

En el cuadro IX.5 se presentan losTe­
gistros de exportación por secciones del 
arancel. 

3. Orientación del comercio. 

En cuanto a la orientación del comer­
cio exterior colombiano ya habíamos co­
mentado anteriormente cómo la reduc­
ción en los registros de importación en 
19 71 afectó las dos fuentes principales de 
abastecimiento del país, o sea Norte Amé­
rica y Europa, y cómo a pesar de la re­
ducción global de los registros de impor­
tación durante el año no sufrieron, sino 
que por el contrario aumentaron su par­
ticipación las regiones geográficas y geo­
políticas que vienen mostrando más vigor 
en sus relaciones de exportación a Colom­
bia, como lo son Asia, el Grupo Andino, 
el resto de ALALC y el resto de América. 
Los países de Africa y Oceanía son mar­
ginales en nuestro comercio de importa­
ción y las modificacione~ no son signifi­
cativas (los registros de importación del 
Africa disminuyen de 1.3 millones a 0.6 
millones y los de Oceanía aumentan de 
0.4 a 1.6 millones entre 1970 y 1971. 

En cuanto a la orientación de nuestro 
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CUADRO IX.5- REGISTROS DE EXPORTACIONES1 

(Valores FOB US$ millones) 

Secciones del arancel 

1. Animales vivos y productos reino animal 

2. Productos del reino vegetal 

3. Grasas y aceites animales y vegetales 

4. Alimentos, bebidas, tabaco 

5. Minerales 

6. Productos de las industrias químicas y conexas 

7. Materias plásticas y ar tificiales 

8. Piel es, cuero, peletería, artícu los guarnic. 

9 . 1)/iaderas y sus manufacturas 

10. Pasta de papel y sus manufacturas 

11. Materias textiles y sus manufacturas 

12. Calzado, sombreros, parag~as, quitasoles 

13. Manufacturas de piedra, yeso, cemento 

14. Piedras finas, piedras preciosas, bisutería 

15. Metales comunes y sus manufacturas 

Cuarto 
trimestre 

1970 1971 

8 .0 14.1 

99.2 · 99.9 

5.4 8.6 

1.1 0.8 

2.2 3.4 

1.2 1.4 

1.4 2.4 

1.5 2.0 

2.3 2.5 

8 .7 14.1 

0.6 0 .8 

1.1 L6 

2.5 2.1 

1.5 2.2 

Acumulado 
enero-d iciembre 

1970 1971 

3?.4 41.4 

484.3 427.6 

0 .1 

31.3 40.1 

5.6 3.9 

8.9 11.4 

4.0 5.7 

6.9 7.4 

6.0 6.5 

10.0 10.0 

55 .2 59.8 

1.8 2 .6 

5.4 5.3 

7.7 8 .0 

5.5 7.3 

16. Máquinas y aparatos mecánicos y material eléctrico y electrónico 1.3 1.5 4.4 5.3 

17. Material y equipo de transporte 

18. Instrumentos y aparatos varios 

19. Mercancías y productos varios no expresados 

20. Objetos de arte para colección y an tigüedades 

21. Gastos 

Total bruto exportaciones 

Ajustes por modificaciones a exportaciones nuevas 

Gran total neto exportaciones 

Fuen te: ·Instituto Colombiano de Comercio Exterior . 
*Cantidad inferior a US$50.000. 
1 No incluyen petróleo ni Fu ei·Oil . 

comercio de exp ortación, vale la pena a­
notar algunos hechos: 

Siguieron siendo Norte América y Eu­
ropa, en 19 71, las regiones hacia donde 
se dirigen sustancialmente nuestras ex­
portaciones (cuadro IX.6 y gráfica IX.3). 
Pero, al paso que los registros de expor­
tacJOn a orte América fueron muy se­
mejantes en 1971 a los de 1970 (US $ 
233.2 millones en este último año frente 
a US$240 .3 millones en 1971) los de Eu-

0.7 o.a 1.3 2.5 

0 .3 0 .3 1.0 0.8 

0.2 0.4 0 .5 1.2 

0.2 2.4 

0.2 1.1 0.4 2.9 

139.4 160.2 672.7 652.1 

-2.9 -6.8 -8.3 - 18.7 

136.5 153.4 664.4 633.4 

rqpa sí descend ieron considerablemente 
(bajan de US$328.6 millones en 1970 a 
US$284.6 millones en 1971). Por el con­
trario, aumentaron las exportaciones a 
Asia, Grupo Andino, resto de ALALC 
y resto de América. Y el cornercio margi­
nal de Africa y Oceanía muestra modifi­
caciones de no mayor trascendencia. 

3. Grupo Andino. 

Continuó el Grupo Andino mostrando 
en 1971 signos de promisorio avance en 
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GRAFICA IX.3 

COMERCIO EXTERIOR COLOMBIANO DISTRIBUIDO 
POR ZONAS Y GRUPOS GEO- ECONOMICOS 

f777l NORTE r--1 EUROPA - ALALC ~ AMERICA L.........J OTROS 

1970 
1 MPORTACIONES 

1971 

1970 
EXPORTACIONES 

1971 

Fu ente: INCOMEX 
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CUADRO IX .6- COMERCIO EXTERIOR COLOMBIANO POR CONTINENTES Y GRUPOS ECONOMICOS 
(Valores FOB en US$ millones) 

Cuarto trimestre Acumulado enero-diciembre 

Importaciones 

1970 1971 

Norte América 105.3 84.1 

Europa 86.5 71 .1 

Asia 14.9 12.8 

Grupo Andino 8.4 8 .5 

Resto ALALC 13.7 12.2 

Resto América 1 3 .4 3.4 

A frica 0.2 0.2 

Oceanía 0.1 0 .1 

Ajustes por modificaciones 
a exportaciones nuevas 

Total 232.5 192.4 

Fuente : Instituto Colombiano de Comercio Exterior. 
• Cantidad inferior a US$50.000. 

Exportaciones 

1970 1971 

49 .9 52.6 

64.1 66 .8 

4.4 6 .7 

9 .1 16.5 

3 .7 6 .8 

7.1 9 .6 

0 .2 

1.1 1.0 

-2.9 -6.8 

136.5 153.4 

Importaciones Exportaciones 

1970 1971 1970 1971 

438.8 347 .7 233.2 240.3 

338.2 274.0 328.6 284 .6 

56.4 59.1 19.9 21 .3 

34.4 40.9 38.0 49.5 

50.0 53 .8 20.7 21 .7 

10.7 16.4 30.0 32 .8 

1.3 0 .6 0.5 0.8 

0.4 1.6 1.8 1.1 

-8.3 - 18 .7 

930..2 794.1 664.4 633.4 

1 Incluye los países del Mercado Común Centroamericano. la Zona del Caribe, Antillas, los países de CARIFTA 
y los países suramericanos no. miembros de ALALC. 

cu anto al com ercio de imp ortación y de 
exportación colombiano y su resultado 
fu e sa tisfac tori o, en forma creciente , p a­
ra nuestra balanza com ercial (cu adro IX. 
7). . 

En un año de declinac ión de los regis­
tros de imp ortac ión , como fue 19 71 , es­
tos crecieron h as ta superar los US$50 mi­
llones con tod o el Grupo, incluyendo 
a Venezuela, y exceden en más de US $ 
7 mill ones a los de 1970. 

Las exp ortac iones también avanzaron, 
al pasar de US $44.3 mill ones en 1960 
a US$56.9 mill ones en 1971. 

La balanza com ercial de Colombia en 
19 7 1 fue favo rable con Boli via (US$0.8 
millones) y Perú (US$ 14, 8 millo nes). Des­
favorable co n Chile (US$6 millo nes), Ecua­
dor (US$ 1 millón) , y Venezuela (US$ 2.6 
millones ). Pero, en su conjunto, con todo 
el Grup o, fue favorable en US $6 millones 
en 1 9 71, frente a un sup erávit de sólo 
US$ 0.5 mill ones en 1970. 

B. Perspectivas de las importaciones en 
1972. 

El volum en de registros de importa­
ción en 19 7 2 dependerá básicamente de 
cu'atro fac tores principales que pueden 
enunciarse así: 

a) Precio del café y volumen de ex­
portación del gran o ; 

b) Aumento probable en las exp orta­
ciones distintas del café ; 

e) Monto de u tilizac ión del nuevo en­
deudamiento ex terno , princip almente de 
los prés tam os de program a de AID y del 
Banco Mundial ; y 

d) Nivel de rese rvas que busqu e obte­
nerse al fin del año, supuesto el m'anteni ­
miento de la n orm alidad c.:n los p agos . 

Para elab orar una proy ecci ón bastan te 
preliminar de lo que pudiera ser el p ano­
rama del com ercio exterior en-1972 , pe­
ro actuando sobre supuestos que hoy p a­
recen lógicos, p odría considerarse que lo-
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CUADRO IX.7- COMERCIO DE COLOMBIA CON EL GRUPO ANDINO 
(Valores FOB US$ millones) 

Cuarto trimestre Acumulado enero-diciembre 

Importaciones Exportaciones Bza . cial. * Importaciones Exportaciones Bza . cial . * 

1970 1971 1970 1971 1970 

Bolivia 0 .2 0 .2 0 .3 +Q.:;¡ 

Chile 4 .2 1.5 1.6 2.3 -2.6 

Ecuador 2 .5 2.9 2.3 4.0 - 0 .2 

Perú 1.7 3 .9 5.0 9 .9 +3.3 

Sub total: 

Grupo Andino 8.4 8.5 9.1 16.5 +o.7 

Venezuela 2.1 1.7 1.8 1.9 - 0 .3 

Total 10.5 10.2 10.9 18.4 +o.4 

Fuente: Instituto Colombiano de Comercio Exterior. 

* Balanza comercial 

grando el café un precio de US$0.485 la 
libra durante el año, colocando un volu­
men semejante al de 1971, incrementan­
do las exportaciones menores en un 15%, 
teniendo éxito en las gestiones que se a­
delantan con la AlE> y el Banco Mundial 
en materia de préstamos de programa y 
conservando niveles de reservas a fines 
de 1972, a niveles similares a los existen­
tes en diciembre 31 de 1971, los registros 

1971 1970 1971 1970 1971 1970 1971 

+Q.1 0.3 0 .8 1.1 +Q.8 +Q.8 

+Q.8 13.9 14 .6 6 .8 8 .6 - 7.1 - 6 .0 

+1 .1 10.7 13.7 9.0 12.7 -1.7 - 1.0 

+6.0 9.8 12.3 21.4 27.1 +11.6 +14.8 

+a.o 34.4 40.9 38.0 49.5 +3.6 +8.6 

+Q.2 9.4 10.0 6.3 7.4 - 3.1 - 2.6 

+8.2 43.8 50.9 44.3 56.9 +o.5 +s.o 

de importación reembolsables podrán cre­
cer aproximadamente entre un 5 y un 
8% sobre el nivel logrado en 19 71. 

Tampoco es aventurado predecir que 
en el comercio de importación de Colom­
bia tendrán una mayor participación los 
Estados Unidos, como consecuencia de 
la realineación de las paridades y los estí­
mulos que ese país viene otorgando a sus 
exportaciones. 



Reseña de las Economías del Caribe 

COYUNTURA ECONOM1CA, frente 
al interés creciente de nues tro país en los 
países del Carib e, presenta a continuación 
un breve resum en de la situación econó­
mica d e las principales islas. En los próxi­
m os números presentaremos un material 
similar sobre Panamá y sobre Centro 
América, economías ya mejor conocidas 
en Colombia. 

Antecedentes. 

Las islas del Caribe constituyen, si se 
suman sus economías, un conjunto im­
p ortante de poblaciones y de producción. 
Como s~ desprende del cuadro X.I, el 
producto n acion al de las diversas islas (in­
cluyendo también· a unos p aíses directa­
mente vinculad os a ellas, tales como Gu­
yan a, Surinam y Belize) alcanza en 19 71 
unos US$1 O mil millones para una p obla­
ción de aproximadamente 17 millones. Si 
se agrega a Cuba, el total sube a más de 
US$12 mil mill ones y 25 millones de h a-· 
bitantes. Prescindiendo en el cálcul o de 
Cuba, cuya economía no ti,ene por ah o­
ra víncul os de significación con la zona, 
tenemos un conjunto de p aíses y territo­
rios cuyo ingreso total supera al de Co­
lombia. Por supuesto, el total está infla­
do p or el elevad o ingreso de Puerto Rico, 
cuyos 2. 7 mill ones de habitan tes disfru­
tan de casi la mitad de los ingresos to ta­
les de la zon a, y cuyo produc to por h a­
bitante sup era los US$1.800 anuales1

• No 
obstan te la desigualdad entre Pu erto Ri­
co y las otras islas, la economía de la pri­
m era puede con el ti emp o constituir un 
m ercado importante para el res to de la 

1 En precios corrientes . 
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zona y debe , p or consiguiente excluirse 
en una visión de conjunto. 

No puede iniciarse una descripción del 
Caribe sin aludir a la deseen tralización de 
la zona y la carencia de vínculos, tanto 
económicos como políticos, entre las di­
versas islas y territorios . Ello se debe a 
obvias di ficultades de transporte ent re las 
islas; a grandes distancias (las dos princi­
p ales economías de la zona de libre co­
mercio del Caribe de habla inglesa - CA­
RIFTA- , Jamaica y Trinidad y Tobago , 
están separadas p or 1.600 km . de m ar ); 
y, m ás que todo a la historia colonial de 
la zona. La colonización inglesa, h o lande­
sa y francesa del siglo XVII, cuyos restos 
subsisten aún, 2 creó vínculos entre las is­
las y las rpetrópolis europ eas, pero n o así 
en tre los territorios del Caribe. En épocas 
más re cien tes, la imp ortancia del azúcar 
en las exportaciones y la dependencia fi­
nanc'iera de ayuda de las respectivas p o­
tencias (carac terísticas también aplicables 
a Puerto Rico y en menos grad o a la Re­
pública Dominicana) han frenado el de­
sarroll o de algun a form a de complemen­
tac ión entre las diversas econ omías de la 
zona. 

El único pa ís al m argen de la depen­
dencia económica de la m etrópoli es Hai­
tí,_ independiente desde 1804 (salvo la 
ocupación de los marin os entre 191 5 y 
19 34); sin emb argo, Haití sigue siend o de 
lejos el p aís m ás p obre, con un ingreso 
por habitante de apenas US$75.oo anu a-

2 Belize y las pequeñas islas anglo-parlan tes son colo­
nias inglesas con autonomía en su s asuntos inte rnos; 
la situación de Surinam y las Antillas Holandesas es 
similar con rel ac ió n a Holanda. 
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les. Recién en los últimos ai'los se h a ini­
ciado un proceso de integraci ón entre los 
países de h abla inglesa . Las tendencias 
separatistas significaron el fracaso en 
1962 de la West Indies Federation, la 
cual se había fundado en 1958 exclusiva­
mente con el objeto de integrac ión polí­
tica. En m ayo de 1968 empieza a funcio­
nar CARIFT A y en 19 7 O el Banco de De­
sarrollo del Caribe. Sin embargo, subsis­
ten tendenci as separatistas y a fines de 
1971, Guyana -miembro de CARIFTA y 
del Banco- intenta afianzar su liderato 
p olítico acordando una Federación con 
diversas islas de habla inglesa. 

A pesar de las diferenc ias entre los paí­
ses, todos ell os comp arten algún grado de 
efe rvesce ncia p oi Ítica. En Puerto Rico, la 
cuestión de su eventual situación consti­
tucional adquiere m ayor importancia , a 
medida que se acercan las elecciones de 
noviembre en 1972. En Jamaica, habrá e­
lecciones a fines de febrero de 19 7 2; un 
tema princip al en la contienda es el de­
bate entre los qu e apoyan las p o lít icas del 
gob iern o m od eradas en m ater ia económi­
ca - en espec ial referente a la inversión ex­
tranjera- y el número creciente de los que 
apoyan una actitud más decididamente 
nacionalista. No hay duda que co n el 
tiempo el segundo punto de vista se im­
pondrá, es muy probable qu e J amaica na­
cionalice en los próxim os a1'los a las em­
presas extranj eras en la miner ía de bauxi­
ta, tal com o lo hizo en 1971 Guyana. La 
fuerza de nacionalism o impulsada inicial­
mente p o r los disturbios de 1970, es in­
dudablemente en el caso de Trinidad y 
Tobago. En ese mism o año el gobierno 
del Dr. Eric Williams compró las dos prin­
cip ales empresas az ucareras británicas 
que op eraban en el país , as í com o el prin­
cipal banco ex tranj ero . 

E11 Haití la inversión h a resp ondido al 
relajamiento p o lítico que acompm\ó a la 
enfermedad y muerte del Dr. Duralier, 
mientras que en la República Dominica­
na el Presidente Balaguer sigue firmemen-
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te en el control, a pesar de la intranquili­
dad de grupos de ambos lados del espec­
tro político . 

Parte del nerviosismo p olítico, p or lo 
menos en los p a íses d e h abla inglesa, se 
debe a la com binación de altas tasas de 
desempleo - del orden del 15% de la fuer­
za laboral en Jamaica, Trinidad y Tobago 
y Barbados ; y 12% en Puerto Rico- con 
las expec tativas que naturalmente des­
pierta el nivel de vida relativamente ele­
vado de esos p a íses. Los p aíses de habla 
inglesa, h an logrado en los últimos ai'los 
reducir drásticam ente sus tasas de creci­
miento dem ográfico a un promedio anual 
d e aproxim adamente 1.5 a 2%; este resul­
tado se ha logrado m ediante la planifica­
ción fami liar - apoyada por los gobiernos­
y un ritm o importante de emigración, di­
rigida o riginalmente hac ia lnglaterra3 y 
ahora en proporción crecieilte hacia Nor­
teamérica. La importancia de este fenó­
m eno se hace evidente a través de los in­
di.:::adores siguientes : en el último quin­
quenio, la tasa de crecimiento demográ­
fica de Jamaica promedió 3% anual, pero 
el aumento ne to fue de tan sólo 1.5% por 
causa de la emigración. El mismo fenó­
meno ocurre en Trinidad, donde la emi­
grac ión superó el 1% de la población en 
1970. Si bien la emigración alivia la pre­
sión demográfica (Barbados, por ejemplo, 
tiene m ás de 570 habitantes por kilóme­
tro cuadrado; Haití, alrededor de 200), 
también le quita al país sus obreros más 
calificados (mecánicos, capataces, enfer­
meras, maestras de escuela, sin mencionar 
a los profesionales de alto nivel), dificul­
tando así grandemente los esfuerzos de . 
creación de empleo, pues escasea el per­
sonal de supervisión. El desempl!!o, cuyas 
frustraciones aumentan a medida que las 
escuelas lanzan al mercado laboral jóve­
nes mejor preparados, constituye el prin-

3 El fenómeno es también importante en el caso de lu 
Colonias Holandesas: en 1970, la casi totalidad dd 
aumento demográfico de Surinam se tradujo en ~ 
gración a Holanda. 
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cipal problem a económico y p olítico de 
la m ayor parte de los países del Caribe. 

Esfuerzos hacia la integración. 

El único esfu erzo exitoso h acia la in· 
tegración de la zona h a sido hecho por 
los pa íses y territorios de h abla inglesa. 
CARIFTA empieza a funci onar en m ayo 
de 1968 co n 11 miembros (Barbados, Gu­
yana, J amaica y T rinidad, y 7 miembros 
de " m én or desarrollo rela tivo" : Antigu a, 
Dominica, Gren ada, Montserra t, Saint 
Kitts-Neris-Anguilla , S t. Luc ía y St. Vin­
cent). En mayo de 1971 se incorp ora Be­
liz e . En 1968 se desgrava to talmente el 
90% del com ercio intrazonal, cifra mu y 
elevada a primera vista. Sin embargo , las 
exp ortac iones intrazon ales en 1967 sólo 
constitu ían el 6% de las exp ortaciones to­
tales de CA RI FTA (US$40.6 millones so­
bre un to tal de US$71 5 millones ). Otra 
carac terística peculiar es la de l a es tru c­
tura del com ercio intrazonal, que depen­
de en un 50% de Trinidad (princip alm en­
te ventas de p roductos d~ petró leo ) y 
30% de Guyana (princip alm ente exp orta­
ciones de arroz, sobre todo a Trinidad) . 
Aunqu e en los últim os tres ai1 os n o h a 
cambiad o fundam entalm ente es ta es truc­
tura, el com ercio in trazonal h a crecido a 
un ritm o anu al de aproxim adam ente 25% 
al canzando en 19 70 alrededor del 8% del 
total de las exp o rtaciones de los países 
miembros . El com ercio intrazonal en m a­
nufac turas es aún muy pequ ei. o y bene­
fi cia princip alm en te a J am aica, aunque 
la totalidad de las exp ortac iones de ese 
pa ís a CA RI FT A alcanza apenas el 3% de 
sus ventas al exte rior. 

El acu erdo de CA RI FT A no vislum ­
bra para un futuro p róximo un arancel 
externo común. Para se r com erciados li· 
brem ente entre los pa íses de la zona, los 
p roductos no deben tener un con tenido 
importado (de fu era de la zon a ) que su­
pere el 50% d el precio de la exp or tación 
intrazonal. Adem ás, los pa íses y territo­
rios de m en or desarrollo rela tivo gozan 

COY UNT URA ECONOMICA Vol. 11 No. 1 

de un período de 5 a 10 añ os para des­
gravar sus importaciones de la zona ; en la 
ac tualidad, aproxim adam ente la quinta 
parte de las importaciones de es tas islas 
(excluyendo a Belize) provienen de CA­
RIFT A. Los pa íses de m en or desarrollo 
relativo tienen prioridad para suplir las 
necesidades de imp o rtac iones d e alim en­
tos de los o tros miembro s, pero es ta dis­
p osición es algo académica, en vista de la 
deficiencia gen eral de producción agríc o­
la en toda la zona, exceptuando a Guya­
na.4 Existe adem ás una " Lista de R eser­
va" de excepciones al comerc io libre (el 
"Anexo B", que incluye dive rsos bi en es 
de consum o : fruta enl atada, productos 
de tabaco, pinturas, detergentes, radios y 
televisores, baterías, mu ebles, camisas y 
zap atos; y el " Anexo D " , diversas bebi­
das alc ohólicas y ciertos productos d el 
pe tró leo ), produ ctos qu e entrarán al co­
m ercio libre en un lapso de 5 a 10 aii. os . 
Con el prop ósito de comp ensar la p osible 
pérdida de ingresos a ra íz de la desgrava­
ción de importaciones - fuente de proble­
m as p resupues tari os en el caso de los p a í­
ses cen troame ri canos- el Acuerdo de CA­
RI FTA prevé la p osib ilid ad de impues tos 
internos comp ensato rios, siemp re y cu an­
do no discrimin en entre los produ ctos de 
un p a ís con respec to a los provenientes 
de o tro . 

Si bie11 el Acuerdo de CA Rl FT A se 
inició con una desgravac ión radical, y el 
comercio intrazonal h a crec id o rápida­
m en te desde 1968 5

, existe bastante preo­
cup ación entre los economistas de la zo­
na sobre si realm en te CA RIFTA logrará 
ser un ap oyo imp ortante para la integra­
ción y la industrialización . Estas dudas se 
traslu cen en el re cien te in fo rme del Secre-

4 Aunque no se dispo ne de cifras de importaciones de 
alimentos, no hay duda de las posibilidades de expan· 
sió n de las exportaciones colo mbian as de carne y gra· 
nos a la zona. 

5 Cabe m encio nar aquí a la West Ind ies Shipping Cor· 
po rati on, organism o in tragubernam ental , qu e cuen ta 
con dos buques de carga y alqu il a dos m ás para el trá· 
fi co entre las islas. 
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tario General, William Demas, el conoci­
do economista de Trinidad, titulado CA­
RIFTA and the New Carribean (George-

, town, mayo de 19 71 ). El ingreso del Rei­
\:> Unido al Mercado Común Europeo 
presenta una incógnita, sobre todo para 
el mercado preferencial del azúcar, aun­
que habrá arreglos de transición para evi­
tar reajustes abruptos. Este tipo de du­
das han llevado varios dirigentes (el pro­
pio Demas, el premier de Belize, George 
Price, entre otros) a pensar en vínculos 
más cercanos con América Latina, aun­
que no se precisa la naturaleza de esos 
vínculos parece estar próximo a formali­
zarse el ingreso eventual de Colombia al 
Banco de Desarrollo del Caribe6 , que pre­
side el ilustre economista Sir Arthur Le­
wis, lo cual sería sin duda un paso impor­
tante en ese sentido. 

A pesar de las dificultades inevitables 
de iniciación, CARIFT A y el Banco del 
Caribe constituyen una fuente de apoyo 
para los países de la zona, en especial los 
más pequeños. Estos últimos se enfren­
tan a un futuro incierto, pues seríar: difí­
cilmente viables sus economías en caso 
de que decidieran independizarse del Rei­
no Unido. La ayuda financiera británica 
a los países de menor desarrollo relativo 
promedia alrededor de US$50 por habi­
':'tl1 te por año, cifra importantísima que 
difícilmente podrá ser sustituída por fi­
nanciamientos de organismos internacio­
nales a través del Banco de Desarrollo del 
Caribe. Los pequeños territorios se en­
cuentran así en una encrucijada: o man­
tener su estado colonial, o independizar­
se pero probablemente con la pérdida de 
_su seguridad financiera, muy necesaria si 
estos territorios van a dejar el bajo nivel 
de ingresos en que varios de ellos se en­
cuentran. 

6 El ll aneo, con sede en Barbados, ha iniciado sus ope· 
raciones, especialmente en Turismo y Agricultura en 
los países de menor desarrollo relativo. Cuenta un a· 
porte legal d e US$50 millones, del cual el 40% per· 
tenece a Canadá y al Reino Unido. 

Desarrollos recientes en las principales 
economías. 
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La economía de Puerto Rico no man­
tuvo en 1971 el elevado ritmo de creci­
miento de la década anterior (cuadro 
X.1). Ello se debió a los desarrollos en la 
metrópoli, al estancamiento del turismo 
en el Caribe en general, y a la caída que 
se manifiesta desde hace varios años en 
la producción azucarera, la cual declinó 
en 33% en 1971. Se estima el crecimiento 
del producto nacional bruto en alrededor 
de 5.5%, ritmo que no fue suficiente para 
impedir un alza de la tasa de desempleo 
de 10.8% a mediados de 19 70 a 11.6% en 
1971. El comercio exterior de .Puerto Ri­
co está dirigido fundamentalmente hacia 
Estados Unidos, país que absorbió en. 
19 71 el 88% de las exportaciones que to­
talizaron US$1.815 millones, y suplió el 
77% de importaciones que alcanz aron la 
cifra de US $ 2.859 milloiles. Las expor­
taciones representan el 40% del produc­
to nacional bruto. La principal importa­
ción del área del Caribe es petróleo vene­
zolano, aunque es posible prever una im­
portación creciente de alimentos, en es­
pecial carne y ganado. Las perspectivas 
de 1972 dependen de la situación en Es­
tados Unidos. Entre los elementos favora­
bles figuran la devaluación del dólar fren­
te al yen y las monedas europeas, medida 
que favorece a las exportaciones puerto­
rriqueñas; también cabe mencionar el in­
cremento en los programas federales en 
Puerto Rico, previsto en 18% y que al­
canzarán un nivel superior a US$600 mi­
llones. 

La República Dominicana alcanzó en 
1971 un crecimiento real en su producto 
del orden de 7%, fortaleciendo así la re­
cuperación desde la guerra civil que con­
movió el país en 1965. Contribuyeron a 
ello una producción record de azúcar 
( 1.2 millones de toneladas cortas), un 
buen año en el resto de la agricultura, y 
e! auge de la industria manufacturera. Ca-
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CUADRO X.1- ESTADISTICA SIMPLIFICADA DE LAS ANTILLAS Y PAISES DEL CARIBE 

1969 Tasas de crecim . 1960·69 

P.N.B._por P.N .B. por Exportac~ 
Población habitante P.N.B. Población habitante f .a.b. 197 

(miles) (US$) US$,mill. % % US$mill . 

A. Colombia 20.463 290 5.934 3.2 1.5 750 

Venezuela 10.035 1.000 10.035 3 .5 2.5 2.660 

B. Cuba 8 .513 28'o 2.383 2.5 n.d .1 n.d . 

c. Haití 5.000 80 400 2.0 - 1.0 50 

República Dominicana 3.951 280 1.106 3 .0 0.4 214 

Puerto Rico 2.739 1.8002 4 .930 1.7 6 .0 1.815(1971) 

Jamaica 1.863 550 1.025 1.5 3 .0 340 

Trinidad 1.040 890 926 2 .5 3 .8 2403 

Martinique 336 690 232 1.8 3.3 n .d . 

Guadal u pe 324 540 175 1.9 0.3 n.d . 

Barbados 254 500 127 1.0 3.2 30 

Antillas Holandesas 219 1.260 276 1.5 - 1.5 95
3 

Belize 117 530 62 2.9 2.3 19 

St . Lucía 111 240 27 2.9 2.9 21 * 

Grenada 105 230 24 1.7 - 0 .8 17 * 

St. Vincent 94 220 21 1.8 0 .7 8 * 

Dominica 75 300 23 2 .5 2 .2 13 * 

Antigua 63 340 21 1.5 3 .7 20 * 

Saint Kitts 57 320 18 0 .2 3 .5 8 * 

Guyana 727 340 247 2.8 0 .7 134 

Surinam 381 560 213 3.3 5.4 137 

Total C. 9.853 3.161 

·Fuente : Banco Mundial, Atlas (1971 ); CA Rl FTA and the New Caribbean; Fondo Monetario 1 nternacional, ln-
ternational Financia/ Statistics, y publ icaciones de bancos norteamericanos. 

• Estimativo 
1 El Atlas muestra un descenso anual promedio de 3 .2% 
2 Estimado precios corrientes 1971 . 
3 Deduciendo las importaciones de petróleo para reexportación . 

be señalar también la inversión p ara la 
puesta en m archa de la mina de níqUel de 
la empresa Can adiense Falconbridge; p ro­
yecto que ha recibido un prés tam o de 
US$25 millones del Banco Mundial, em­
pezará a generar exp ortac iones en 197 2. 
Otro facto r favorable será el auge del m er­
cado del· azúcar: la República Dominica­
na ya cuenta con un m ercado p refe ren­
cial de unas 650.000 toneladas cortas en 
Estados Unidos, y adem ás p odrá vender 
sus excedentes en el mercado mundial a 
precios que actualm ente superan los US 

$0.08 p or libra. A p esar del fo rtalecimien­
to visible de su econ omía, la República 
D ominican a sufre un problem a es tructu­
ral de balanza d e pagos : en 1971, a pesar 
del equilibrio en las finanzas públicas, las 
imp ortac iones crecieron en m ás de 20%, 
lo cu al - no obstante los US $40 millon es 
de ayuda financiera de Estados Unidos­
ll evó al descenso de las reservas in te rna­
cionales, las cu ales se m antienen nega ti­
vas desde h ace algun os a1i.os . A partir de 
1965 ha venido haciéndose ap aren te la 
sobrevalu ac ión del tip o de cambio. 
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Después de más de una décad a de pro­
fund o estancamiento, la economía de 
Haití empezó a revivir en los dos últimos 
años. Las exportaciones, inm ovilizadas 
desde muchos años alrededor de US $ 
35 mill ones, alcanz aron cerca d e US$50 
millones en 19 71 , gracias en p arte al auge 
de las exportaciones de manufac turas, las 
cuales llegan en la ac tualidad a cerca de 
US$10 millones anuales. El ambiente p a­
ra la inversión nacional y ex tranjera h a 
mejorado sensiblemente: la construcción 
está en pleno au ge, y dos grandes bancos 
extranj eros es tán abri endo sucursales. Los 
problem as del desarrollo de Haití surgen 
del primitivism o de la economía y de las 
incertidumbres ace rca del futuro político. 

Aparte de algun os préstam os del Banco 
Interamerican o de Desarroll o y ei apoyo 
del Fondo Monetario Internacional, Hai­
tí no recibe aún ayuda financiera alguna 
del ex terio r. Es obvi o que a la larga es in­
disp ensable dicha ayuda, pues n o es sos­
tenible la situación de la gran m ayoría 
de los cinco millones de h aiti anos. 

La economía de Jamaica no tropieza 
con p roblem as financieros. Con el creci­
miento de las exportaciones d e bauxita 
y sus subproductos (las dos terceras par­
tes de las exp or tac iones ), los ingresos d e 
exportaciones alcanzaron unos US$3 70 
mill ones en 1971; as í mism o, el turismo 
sigu ió aum entando, a pesar del es tan ca­
miento en el resto del Caribe, y generó 
alrededor de US$100 millon es de ingre­
sos brutos de divis as. Sin em bargo, la ta­
sa de aumento del produc to fue solo del 
orden de 4 a 5%, lo que probablemente 
no fue suficiente para disminuir la alta 
tasa de desempleo, la cual se estim a alre­
dedor de 15%. J am aica se enfrenta a se­
rios problemas estru cturales en su econo­
mía: la fu erte dependencia de algunas 
empresas foráneas, cuyas actividades no 
son del tipo que genera empleo creciente; 
los factores socio lógicos que impulsan 
la migrac ión hac ia las ciud ades , y la polí-
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tica de precios que desestimula al campo, 
por últim o la reciente decisión de seguir 
a la libra es terlina en vez del dólar a fines 
de 19 71 - decisi ón compartida por todos 
los países de habla inglesa de la zona sal­
vo Guyana- tuvo m otivación fundamen­
talmente p olítica - l'a de mantener bajo el 
cos to de vida urbana- y no está encami­
nada a fortalecer el turismo y el sector 
rural ni a diversificar las exportaciones. 

Trinidad y Tobago comparte en su e­
conomía varias de las características de 
Jamaica, a un nivel de ingreso más eleva­
do . La dependencia de la producción y 
refinación de petróleo -actividades en es­
tancamiento o receso en el último quin­
quenio- llevó a una disminución crecien­
te de la tasa de expansión económica, la 
cual fue probablemente nula en 1970. 
Sin embargo, el descubrimiento en 1970 
y 1971 de cuantiosos dep ósitos de petró­
leo y gas llevará en los próximos años a 
una nueva exp.ansión de la economía, 
aunque es dud oso si con ell o se logra dis­
minuir el nivel apreciable de desempleo, 
que se estima en tre 12 y 15% d e la fuer­
za laboral. La producción de crudo, que 
promedió unos 130.000 barriles diarios 
en 1970, p odría alcanzar unos 170.000 
barriles en los próxim os dos años y lue­
go seguir aum entando. El gobierno pre­
para en la ac tualidad un proyecto de ex­
portación de gas licuado, inversión que 
costará unos US$500 millones. Si bien 
el comercio (diferente del petrolero) de 
Trinidad con América Latina es limitado , 
sus exportac iones a CARIFT A -especial­
mente de manufacturas ya desgravadas­
se han duplicado en los últim os tres años 
y alcanzaron m ás d e US$50 mli!ones en 
1971. 

Guyana, a pesar de tener una econ o­
mía reducida, h a m arcad o el lidera to en 
el camp o de la ideolog ía económica en 
los países de h abla inglesa en los últimos 
d os altos. En julio de 19 71, el gobierno 



' 

94 

de Forbes Bumham empezó a operar la 
p~incipal mina de bauxita del país, des­
pués de h aber llegado a un acu erdo con 
Alum~nium Canadá para una compensa­
ción de US$53.5 milfones pagaderos en 
20 años. Hasta la fecha, la nueva empresa 
se ha manejado con éxito . En su plan de 
"cooperativización" de la economía - me­
ta cuyo progreso se sigue con atención en 
el resto del Caribe- Bumham ha decreta­
do la virtual estatización del comercio de 
bienes importados, y el gobierno está en-
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trando a los campos de la banca y de la 
industria con nacionalizaciones parciales 
y selectivas . A pesar del estancamiento 
de la inversión privada motivada por las 
medidas recientes, la economía tiene bue­
nas perspectivas a largo plazo, con el au­
mento previsible de sus exportaciones de 
arroz y de un tipo especial de bauxita u­
tilizado p ara materiales refractarios. El 
experimento de Guyana puede por con­
siguiente tener repercusiones en otros 
países de CARIFTA. 

CUADRO X.2 - EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE COLOMBIA A LOS PAISES DEL CARIBE 

(US$ miles) 

Exportaciones Importaciones Balanza comercial" 

1970 1971* 1970 1971* 1970 1971* 

Antill as Holandesas 2.427.2 2.737.0 124.8 2.844.2 + 2.302.4 - 107.2 

Curazao 977.2 804.7 595.1 1.666.4 +382.1 -861 .7 

Guadalupe y Marti nica 3.196.6 3.073.5 12.7 +3.188.9 +3.073 .5 

Haití 209.2 207.1 2.4 +209.2 +204.7 

Islas Británicas Occidentales 703.9 611.1 110.1 81.5 +593.8 +529.6 

Jamaica 493.3 703.0 861.7 597 .9 - 368.4 +105.1 

Puerto Rico 5.334.6 3.939.6 975.1 1.846.1 +4.359.5 +2.093.5 

República Dominicana 1.601.5 2.160.7 340.0 173.7 +1 .261.5 +1.987.0 

Trinidad y Tobago 863.6 919.0 687 .5 333.6 +176.1 +585.4 
Panamá 4.876.1 6.660.1 6.517.6 7.552.5 - 1.641.5 - 892.4 
Zona del Canal 99.0 4.2 28.6 27.5 +70.4 -23.3 
Guyana 212.4 202.5 +212.4 +202.5 

Total 20.994.6 22.022.5 10.253.2 15.507.9 +10.741.4 +6.514.6 

Fuente: INCOMEX 

• Acumulado hasta noviembre. 



Informe Especial sobre el Brasil 

l. Algunos aspectos de la evolución 
histórica brasileña. 

Antes de estudiar la etapa que vive en 
la actualidad el proceso de desarrollo bra­
sileño, hay necesidad de analizar, breve­
mente, algunos de los fenómenos que han 
afectado su desenvolvimiento. Dentro de 
éstos sobresalen por su importancia, el 
papel especial jugado por las fuerzas ar­
madas, el impacto del proceso de urba­
nización sobre la estabilidad social y la es­
trategia de política económica aplicada a 
partir de la década de los cincuenta. 

Para el recuento siguiente se ha toma­
do como base un artículo de Celso Fur­
tado, citado en las notas, que si bien se 
inspira en una dialéctica de lucha de cla­
ses bastante controvertible, describe siste­
máticamente los principales acon teci­
mien tos políticos que han llevado a las es­
trategias económicas vi gen tes. 

Desde fines del siglo pasado, cuando 
se estructura el Estado brasileño, surge la 
clase militar como factor decisivo para 
consolidar el naciente Estado. Cuando de­
saparecen las tensiones con los países ve­
cinos en 1902 y se establece que no me­
nos de una cuarta parte de los recursos 
presupuestales del gobierno central se 
destinaría a las fuerzas militares, se ase­
gura su permanencia en el panorama, no 
sólo político sino económico del país. 

Paralelamente con la formación de las 
fuerzas armadas se presentó en Brasil el 
comienzo de un in tenso proceso de urba­
nización que trajo como inmedia ta con­
secuencia el surgimiento de grupos de 
clase media. Estos habrían de tener im­
pacto en la evolución de las fuerzas arma-
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das, ya que hábiles políticos de los nue­
vos grupos, que buscaban transforma­
ciones estructurales y una mayor partici­
pación en la toma de decisiones naciona­
les, se apoyaron en la colaboración de los 
mili tares para lograr sus objetivos. Como 
resultado, la primera constitución repu­
blicana hace de las fuerzas militares una 
institucwn permanente, estableciendo 
que la autoridad del Presidente de la Re­
pública sobre la jerarquía militar debería 
ejercerse "dentro de los límites de la 
ley". 1 

La acción de los grupos de la clase me­
dia y de las fuerzas armadas no logró, sin 
embargo, abrir el proceso político; esto 
sólo será posible al producirse la desor­
ganización en la economía cafetera, co­
mo resultado de la crisis mundial de 1930 
y al debilitarse las estructuras existen tes. 
De esta manera, una serie de circunstan­
cias determinan el proceso brasileño a 
partir de los años treinta, que se caracte­
riza por continua inestabilidad política 
y empeño de los grupos de clase media 
en buscar compromisos con los grupos 
dirigen tes que permitan conservar el dé­
bil funcionamiento democrático, mien­
tras se in ten si fica la presión de las masas 
urb.anas, producto del proceso de indus­
trialización, que buscan cambios estruc­
turales profundos. 

A partir de los años cincuenta, las difi­
cultades políticas se agudizan mientras 
los gobiernos realizan esfuerzos para em­
prender el desarrollo socio-económico 
autónomo del país, preservando la inicia-

1 Furtado Celso, Brasil: De la República Oligárquica al 
Estado Militar, Brasil Hoy, México 1970. 
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tiva privada, bajo la dirección de empre­
sarios nacionales y usando al estado co­
m o organism o p ara el plan eamiento , la 
coordinación y la com plementac ión de 
tal esfuerzo. Durante ese período se ob­
serva un rápido ritmo de crec imiento eco­
n ómico, debido a dos factores básicos: 
la ejecución de estrategias de su stitución 
de importaciones y el us o de la inflac ión 
como instrumento de p olítica económica 
para el crecimiento . Com o consecuencia 
de las dificultades políticas, ya m enciona­
das y de la infl ac ión, el país vive, a finales 
de los años cincuenta y principios de la 
décad a de los sesenta, una delicad a situa­
ción p olítica y económica que conduce 
a una polarización de ideas e intereses , 
causa de la confrontaci ón entre quienes 
defienden_ ardorosamente el statu quo y 
aquellos que aspiran a reform ar la socie­
dad encabezados p o r líderes de m asas ur­
ban as no estructuradas. Este enfrenta­
míen to, qu e logra un alto grado de poli­
tización y m ovilización de las masas, es 
una de las causas del golpe militar de 
1964, qu e se p roduce cu ando las fuerza., 
armadas so n llamadas por grupos indus· 
triales y financieros a defender el statu 
quo social cu ya preservac ión e xigía la e· 
liminación de la dem ocracia formal. 2 

1964 m arca as í el inicio de un nuevo go­
bierno, el de un grupo de militares y sus 
auxiliares civi les, que refuerza el poder 
público central, equipándolo con medios 
que le permiten asegurar el orden público 
y buscar la d efinición de una serie de ob­
jetivos a los cuales se sub ordinará toda la 
política nacio nal, privando a la nación de 
de la facultad de autodirigirse, a través 
de sus órganos rep resentativos. 

2. Estrategia general de desarrollo 
brasileño. 

Com o se ha mencionado, a fines de los 
años cincuenta y principios de los sesenta, 
Brasil vivió una delicada situación econó-

2 Furtado Celso, Brasil: De la República Oligárquica al 
Estado Militar, ed. cit. 
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mica, debida princip alm ente a la agudi­
zación del proceso inflacionario y la per­
sistencia de distors iones en los precios re­
lativos, factores que presionaro n la balan­
za de p agos en forma notoria, reducién­
dose la tasa de crecimiento del producto. 

Como consecu encia, el gobiern o se vio 
obligad o en 1964 a tom ar una serie de 
medidas para reducir la inflación, corre­
gir las distorsiones de precios y p oner en 
orden en las cuentas externas brasileñas, 
como base para impulsar de nuevo el cre­
cimiento económico . Se sientan entonces 
los fundamentos p ara la aplicación de una 
-nueva es trategia económica. De esta m a­
nera, entre 1964 y 1967 el p aís vive una 
etapa de austeridad, durante la cual se e­
fectú an reform as econ ómi<;as de imp or­
tancia que p ermiten reducir la tasa de in­
flaci ón en 1968 al 25% (en 1963 había 
llegado al 90%). 

Sobre estas bases y con una nueva 
constitución pudieron el gobierno y los 
gremios económicos concentrar su aten­
ción en el desarrollo de una nueva estra­
tegia económica cuyo objetivo es el esta­
blecimiento de una eco nomía de merca­
do, en la cual el p oder económico des­
centralizado y guiado p or los mecanism os 
del intercambio contribuya a cim ent ar lo 
que Delfín Ne tto llam a " una sociedad 
políticamente abierta" .3 La tendencia es , 
en tone es, h acia la liberac ión gradual de la 
eco nomía, com o m edi o para lograr el cre­
cimiento y a juicio de sus ej ecutores, la 
justicia soc ial. 

La constitución de 1967 estableció la 
primac ía de la inicia tiva privada en la or­
ganización y explotación de las ac tivida­
des económicas y di o un carác ter suple­
torio a la interven ción del estado. Es te 
la ejerce, según el Ministro de Hacienda, 
para asegurar la "eficiencia" del sistema 
económico, en tal form a, que los benefi-

3 Entrevista a Delfin Ne tto, Ministro de Hacienda de 
Brasil, Editora Banas S.A. Semanario Industrial y Fi­
nanciero, No. 904, Sao Paulo, agosto !971. 
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cios de crecimiento rep ercutan positiva­
m ente sobre tod a la sociedad bras ileña.4 

Las directrices de la nueva política e­
conómica brasileña son la prom oción y 
diversificación ·de las exportaciones y la 
generac ión de suficiente ah orro in terno 
para fin anciar, en fo rm a no infl ac ionari a, 
la inversión necesaria p ara lograr al tas ta­
sas de crec imiento económico . Ambas se 
consideran básicas p ara el m antenimiento 
de un crecimien to sos tenido y p or lo tan­
to, enmarcan la acc ión de go biern o y sec­
to r privado-e n la búsqueda de los obj eti­
vos del desarroll o . 

3. Evolución del crecimiento y la compo­
sición del p roducto interno bruto. 

E l p roducto intern o bruto (PlB) del 
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Bras il se ha increm en tado en los últim os 
años en la sigu iente fo rma : en 1968 , 
8.4%, en 1969 en 9 .0%, y en 1970, 9 .6%. 

Se estim a que durante el pe ríodo 
1968-19 70, los sec to res de la producción 
contribuyeron al crec imiento del PIB así: 
en prom edio anual la producción agríco ­
la aum entó a un ritm o del 6%, la indus­
trial a tasas cercanas al 10% y el sector 
se rvicios en 9%. 

Por su par te , en 19 70, la producción 
agrícola representó el 20.2% del PIB , 
mientras que la industrial contribuyó con 
el 34.7% y los servicios con 45. 1%. Estas 
cifras contrastan con las de 1960 cuando 
la agri cultura significó 23 .4% del produc­
to, la industria el 32.1 % y los se rvicios 
4 Ibid. 

CUAD RO X l.1 - B.RAS IL. RESUMEN DE LA S CUENTAS NAC IONALES 1950, 1960 y 1965-70 
( Porcent<~jes del PI B) 

1950 1960 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

l. Producto interno bruto 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

1. Agricultura 29.4 23.4 24 .8 22 .8 23 .0 21 .6 21.0 20.2 

2. Industria 26.4 32. 1 30.8 32.8 32 .3 33.6 34.2 . 34 .7 

3. Servicios 44 .2 44 .5 44.4 44.4 49.8 44 .8 44 .8 45.1 

11. Consumo doméstico 82.5 83.5 79.6 84.1 85.2 83.4 82.6 82.6 

1. Gobierno 11 .8 13.4 11.6 11.8 11.8 11.8 

2. Sector pr ivado 70 .7 70.1 68.0 72 .3 73.4 71 .6 

111. Ahorro interno 17.5 16.5 20 .4 15.9 14.8 16.8 17.4 17.4 

1. Ahorro nac ional 16 .5 15.6 20.0 15.5 14.0 15.9 16.6 16.4 

Gobierno (2 .6) (4 .7) (0.9) (4.0) (1 .2) (3 .2) 

Sector privado (13 .91 (10 .9) (19 .1) (11 .5) (12 .8) (12 .7) 

2 . Transferencias 0 .1 0 .9 0.4 0.4 0 .8 0 .7 0.8 1.0 

IV . Brecha externa - 3.0 1.9 -2. 1 - 0 .7 0 .2 1.1 0.2 0 .8 

1. Importaciones 16.5 10 .5 5.6 7.0 7.4 8 .5 8 .3 9 .2 

2 . Exportac i ones 19.5 8.6 7.7 7.7 7.2 7.4 8 .1 8.4 

V . Inversión doméstica 14.5 18.4 18.4 15.2 15.0 17.7 17.5 18.1 

1. Inver si ón fi ja 15 .0 16.9 14 .7 15.2 14 .3 17.0 17.1 18.0 

Gobi er no (4.3) (4 .7) (4.41 (40) (4.4) (4 .2) 

Sector privado (10 .7 ) (12.2 ) (10.3) (11 .2) (9 .9) (12 .8 ) 

2 . Inventarios - 0 .5 1.5 3. 7 0 .7 0 .7 0.4 0 .1 

Fuente: Estimativo s para 1950-1969 del IBRD Ec.onom ic Report on Braz il (WH - 203a). Estimativos 1970 del 
IBRD basados en los de la Fundación Getul io Vargas. 

7- Coyuntura Económ ica 
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44.5%. Hay pues un creciente movimien· 
to hacia una economía industrializada. 

El cuadro XI.1 contiene un resumen 
de las cuentas nacion(!.ies brasileñas en el 
cual es posible observar la evoll!ción, a 
partir de 1950, de los principales índices 
económicos. 

4 . Política general de cambios 
internacionales. 

Para cumplir las metas y objetivos con­
templados en la estrategia de desarrollo 
del gobierno, especialmente en el campo 
de promoción de exportaciones, éste ha 
tenido necesidad de tomar medidas rela· 
cionadas con la política de cambios inter­
nacionales. 

En agosto de 1968 adoptó el sistema 
de tasa flexible de cambio . Su aplicación 
ha sido de importancia para corregir fluc­
tuaciones a corto plazo en los ingresos 
por exportaciones y para infundir con­
fianza en los exportadores. Sin embargo, 
el ritmo de devaluación no ha sido sufi­
ciente para compensar la falta de incen­
tivos a los exportadores de bienes manu­
facturados. Los retrasos en el ajuste de 
la tasa de cambio fueron especialmente 
notables en el período 1961-1968. 

La poi í tic a de J:asa de cambio flexible 
se aplica en la forma de devalNaciones e­
fectu adas en períodos cortos, sin previo 
aviso y en magnitudes menores a la de a· 
justes en la tasa interna de interés para 
evitar especulación con monedas extran­
jeras y al mismo tiempo mantener pari­
dad entre las divisas convertib les y el cru­
zeiro. De esta forma, los períodos entre 
ajustes y las magnitudes de éstos prome­
diaron 45 días y 1.62% entre agosto 27 
de 1968 y marzo 5 de 1971. Se adoptó, 
así, en Brasil un sistema análogo al que 
Colombia había venido ap licando, con 
éxito, desde marzo de 1967. 

Las mini-devaluaciones han logrado 
dos objetivos. Primero, suspendieron la 
especulación y el flujo de capitales al ex-
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terior que habían tenido nocivo impacto 
en el manejo monetario y en la disponibi­
lidad de recursos financieros. Segundo, 
han estimulado a los exportadores que 
ven una firme relación entre los costos 
internos de producción y los precios de 
los mercados mundiales. 

En general, el establecimiento de una 
tasa flexible de cambio y la rígida vigilan­
cia ejercida por las autoridades moneta­
rias sobre todos los factores relacionados 
con la política cambiaría han permitido 
cumplir los compromisos extemos y al­
canzar una muy favorable situación de 
liquidez internacional. No ha sido nece­
saria la contrataciónde empréstitos com­
pensatorios y se ha mejorado sustancial­
mente la posición de las reservas in terna­
cionales netas. Los ajustes de la tasa de 
cambio fueron de 13.8% en 1970 y 
aproximadamente de 15.0% en 1971, ce­
rrando la tasa de cambio en 5 .60 cruzei­
ros por dólar en 31 de diciembre. 5 

5. Comercio exterior. 

El más importante aspecto de la situa­
ción de comercio exterior brasileño es la 
p.romoción y diversificación de las expor­
taciones, especialmente d·e manufacturas, 
cuya participación en el total de las ex­
port<l:ciones aumentó de 3 a 17% en una 
década. Esta alteración estructural es 
bien interesan te si se tiene en cuenta que 
hace 10 años Brasil recibía más del 50% 
de sus divisas por concepto de exporta­
ciones de café . 

El crecimiento de las exportaciones de 
manufacturas alcanzó un promedio de 
34.1% anual durante la década de los se­
senta, llegando al máximo de 50% en 
1969 y en 1970. La importancia de esta 
expansión en las exportaciones se destaca 
comparando el gran aumento de las ci­
fras brasileñas de comercio de manufac-

5 The Business Outlook 19 72: 1 7 Lat in American 
Countries ata Glance. Business Latin American , ene­
ro6,1972. 
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turas con la tendencia mundial de los úl­
timos años. 

a) La expli cación del rápido avance de 
las exportaciones de manufacturas puede 

atribuirse a dos factores principales: 

l. El cambio de estrategia de desarro­
ll o en el sentido de sustituir la política 
tradicional de sustitución de importacio­
nes por énfasis en la promoción de expor­
taciones no tradicionales, especial m en te 
de manufacturas. Esto úitimo, como se 
ha dicho, constituye directriz básica de 
la nueva política económica. 

2. La exportación de muchos produc­
to se ha vuelto rentable, primordialmente 
por causa de la política de la tasa de cam­
bio que se .adoptó. Además, la política de 
promoción y factores como el progreso 
que algunos sectores industrial es han ob­
tenido en lo relacionado con nuevas téc­
nologías, reducción de costos y comercia­
lización, han contribuído en forma notac 
ble al incremento en las exportaciones . 
En alguhos casos, los beneficios por con­
cepto de venta de productos al exterior, 
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exceden los de venta en el mercado do­
méstico. 

El cuadro XI.2 muestra las cifras co­
rrespondientes al valor de exportaciones 
de café y de productos manufacturados, 
y su respectiva participación en el total 
de las exportaciones, a partir de 1962. Es 
de señalar el descenso de la participa­
ción del café en el total de las eXpor­
taciones; para 19 71 se esperaba que re­
presen tara menos del 30% del total de 

CUADRO Xl.2 - EXPORTACIONES DE GAFE Y 

MANUFACTURAS 

(US$ millones) 

Café Manufacturas 

Año Valor % del total Valor % del total 

1962 643 52.9 46 3.8 
1964 760 53 .1 91 6.4 

1966 764 43.9 151 8.7 
1968 774 41 .2 201 10.7 
1970 939 34.3 455 16.6 

Fuente: Imagen do Brasil, Editora Banas S.A., 1971. 

CUADRO Xl.3 - PRINCIPALES PRODUCTOS DE I,:XPORTACION 

(Valor FOB US$ miles) 

1969 1970 

Productos Valor % del total Valor % del total 

Café en grano 8 12.955 35.2 939.266 34.3 

Manufacturados (incluye café solubl e) 283.017 12.2 455.369 16.6 

Mineral de hierro 147 .39 1 6.4 209.562 7.7 

Algodón 196.008 8.5 154.434 5.6 

Azúcar 115.045 5.0 126.511 4.6 

Maderas diversas 88.964 3.8 84.983 3.1 

Maíz 32.938 1.4 80.596 2.9 

Cacao 105.490 4.6 77.679 2.8 

Carne bovina 41.648 1.8 69.551 2.5 

Torta de soya 23.415 1.0 43.637 1.6 

Subtotal 1.846.871 79.9 2.241.588 81.7 

Total exportaciones 2.311.169 100.0 2.738.920 100.0 

Fuente: Imagen do Brasil, Editora Banas S.A., 1971. 
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CUADRO Xl.4 - COMERCIO COLOMBO 
BRASILEÑO 

(US$) 

Año Importaciones Exportac iones Balanza 

1969 2.236.262 695.890 - 1.540.372 

1970 6 .190.626 2 .317.265 -3.873.361 

1971 * 7.659 .866 3 .557 .319 - 4 .102.547 

Fuente: INCOMEX 
• Hasta noviembre, 1971 . 

l.as exp or tac iones brasileñas . Este dato es 
de in te rés para Colombia debido a la im­
po rtan te p articip ac ión del pa ís vecin o en 
el mercad o cafetero mundial, ya que a 
medida que disminuy a la importancia re­
la tiva p ara Brasil de sus exp ortaciones de 
café, pod rá correr ciertos riesgos en la 
discusión del Pac to Cafe tero In ternacio­
nal qu e ten gan efec to direct o sobre la p o­
sición colombian a. El cu adro XI. 3 de ta­
lla los principales produc tos de exp orta­
ción , su valor y su participac ión en el to­
tal, p ara los añ os 1969 y 1970. El cuadro 
XI.4 mues tra las c ifras de com ercio co­
lombo-brasil eñ o en los últimos años. 

b) Com o consecuencia del program a 
de estabilizac ión emprendido p or el go­
biern o entre 1964 y 1967 , el coe fi ciente 
de importaciones (Imp ortaciones/PIB) se 
reduj o a cifras inferiores al nivel de lo s 
años anterio res. Sin embargo, a partir de 
1968 las impor taciones volvieron a au ­
mentar y crecieron a un ritm o d el 17% 
·anual prom edio entre 1968 y 1970, p ara 
constituir en es te últim o el 9 .2% del PIB . 
El ri tm o importad or n o h a sido constan te 
ya que se aceleró en 1970 com o resulta­
d o de una m ej o r utilizac ión de la capac i­
dad instalada. Por lo dem ás el aum en to 
de importaciones se ha requerido para in­
crem entar el proceso de industrialización, 
dada la correlación que exi ste entre los 
d os fac tores . 

El crec imien to de las impo rtaciones ha 
si do posibl e gracias a la exp ans ión de las 
exp or tacion es que proveen la capacidad 
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necesaria para imp ortar m aquin ari as m o­
dernas y complej as , equip os, combusti­
bles y m a terias primas n o producidos do­
m és ticam ente. 

e) En 19 70 , el crecimiento de las im­
portaciones superó los es timativos o fi cia­
les llegando a 27.8% sobre el año anterio r, 
contra un increm ento de 18.5% en las ex­
portaciones . Po r es ta razón el esperado 
supe rávit en la balanza com ercial se con ­
virtió en un défi cit de US $ 12 7 millones. 
El increm ento m ayor de las importacio­
nes resp ec to a las exp ortaciones se a tri­
buye a la acelerac ión de las inve rsiones 
en exp ansión de plan tas , y renovación de 
equip os . El cuadro XI. 5, a continuación , 
muestra la evolu ción de la balanz a comer­
cial entre 19 6 5 y 1970. Obsérvese el gran 
crecimiento de las imp ortaciones, a pesar 
del cual , el déficit de la balanza com er­
cial, cuando se h a presentado, es tole­
rable y en todo caso inferior, en el perío­
do , en cifras acumuladas al rq onto de Jos 
superávit. 

Para 19 71 , el gobierno esperaba un 
crecimiento en las exp ortaciones de 15% 
respec to a 19 70, incremento que n o p a­
rece haberse logrado debido , principal­
mente , al descenso en los precios de los 
bienes exp o rtados . La cifra to tal de 
2.900 millones de dólares reflej a, sin em­
bargo, éxito considerable en la com ercia­
lización de los productos brasileños. Las 

CUADRO X1.5 - BALANZA COMERCIAL 

(US$ millones) 

Exportaciones Impor taciones Saldo 

Años (FOB) (CIF) 

1965 1.596 1.096 +500 

1966 1.741 1.496 +245 

1967 1.654 1.667 - 13 

1968 1.881 2. 132 - 251 

1969 2.311 2.242 +69 

1970 2.739 2.866 - 127 

Fuente: Imagen do Brasil, Editora Banas S.A., 1971 . 
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CUADRO Xl.6 - DESTINO DE LAS EXPORTACIONES BRASILEÑAS 

(Valor FOB, US$ miles) 

1968 1970 
Variación 

Países Va lor % Valor % % 1970-1968 

Estados Un idos 626.996 33.3 676 .059 24.7 7.8 

Alem'!nia Occi<;Jental 147 .716 7.8 235.505 8.6 59.4 

Itali a 11 6.923 6.2 198.27 1 7.2 69 .. 6 

Argentina 118.824 6.3 185.652 6.8 56 .2 

Países Bajos 102.620 5.4 154.003 5.6 50.0 

Japón 58.617 3 .1 144 .940 5.3 147.3 

Reino Unido 72.809 3 .9 129.804 4.7 78.3 

Franc ia 67.827 3.6 110.048 4.0 62.2 

Bélgica-Lu xemburgo 44.433 2.4 72.642 2.7 63.5 

Suecia 50.823 2.7 69.202 2.5 36.2 

Dinamarca 35.023 1.9 53.557 2.0 52.9 

Canadá 26.290 1.4 40.587 1.5 54.4 

Noruega 20.884 1.1 33.385 1.2 59.9 

Aleman ia Occidental 30.217 1.6 33.062 1.2 9.4 

Uruguay 19.208 1.0 31.071 1.1 6 1.8 

Otros paises 342. 134 18.3 571.134 20.9 66.9 

Total 1.881 .344 100.0 2.738.922 100.0 45.6 

Fuente: Cojuntura Económica, Publicación de la Fundación Getulio Vargas, Vol. 25, No. 12, diciembre 1971 . 

importaciones en 1971 se acercaron a los 
US$3. 100 millones, lo cual implica un 
crecimiento de 10.7% respecto a 19706 y 
un déficit de US$200 en la balanza co­
mercial. 

Por último, la universalización de las 
exportaciones brasileñas puede eviden­
ciarse si se tiene en cuenta que del total 
de exportaciones de 1968' el 33% corres­
pondió a los Estados Unidos, en contras­
te con 15% que se exportó en 1970.Por 
consiguiente, ha habido importan tes au­
mentos en venta de productos de exp or­
tación a los países de la Comunidad Eco­
nómica Europea y a otras naciones. El 
cu adro XI.6 muestra el destino de las ex­
portaciones brasileñas. 

6. Inversión extranjera. 

Una vez que la economía brasilCI'1a en-· 
tró en proceso de estabi li zación y se to­
maron medidas sobre política monetaria 

y cam biaria que redujeron la inflación y 
estimularon las expo rtaciones, el Brasil 
se convirtió, a partir de 1969 , en el prin­
cipal receptor de iniciativas de inversión 
ex tranj era de América Latina, superando 
en esta forma a México que había atraído 
duran te una década can ti dad apreciable 
de fondos norteamericanos. 

En general, la poi í tic a brasileña respec­
to a invers iones extranjeras ha sido de 
" puertas abiertas" y continuará siéndo­
lo, ya que los nuevos programas del go­
bierno contemp,lan flujos de capitales fo­
ráneos, especialmente para aquell os sec­
tores que se consideren necesario moder­
ni zar. Para ell o, el país se encuentra en si­
tuación de privilegio, debido a los imp or­
tantes resultados económicos observados 
en los últimos años, que h an permitido a 

6 The Business Outlook: Brazil. Business Latin Ame­
ri ca, diciembre 16, 197!. 
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las compañías internacionales obtener ga­
nancias cuantiosas en sus inversiones. A­
demás cuenta con un mercado muy atrac­
tivo, de cerca de 90 millones de habitan­
tes. Todo parece indicar, entonces, que 
el interés de los inversionistas por Brasil 
continuará creciendo y que, aunque se 
realizaran nuevas inversiones en todos los 
ramos industriales, aquéllos particular­
mente favorecidos serán el metalúrgico, 
el de procesamiento de alimentos, el pe­
troquímicoy la industria automovilística. 
En 1970, las compañías extranjeras invir­
tieron aproximadamente US$360 millo" 
nes y re-invirtieron otros US$276 millo­
nes. Las inversiones programadas para 
19 71 se acercaban a los niveles del año 
anterior. Entre los más importantes pro­
yectos aprobados por el Consejo de Desa­
rrollo Industrial se encontraban US$30 
millones para la construcción de una si­
derúrgica en Guanabara, con capacidad 
de 150.000 toneladas por año por parte 
del grupo Thyssen de Alemania Occiden­
tal e inversiones de .Du Pont por valor de 
US$43 .5 millones en petroquímica y en 
una planta de soda caús tic a. 7 

La rem esa de dividendos al exterior 
se incrementó considerablemente entre 
1965 y 1970 como consecuencia de las 
cuantiosas ganancias de los inversionistas 
extranjeros y de relajación de controles 
sobre dichas remesas. 

Como indicación del origen de las in­
versiones extranjeras y su cuantía, en di­
ciembre de 1970, se presenta el C\.ladro 
XI.7. 

En con traste con la si tu ación de años 
anteriores, cuando las casas matrices de 
compañías extranjeras co~trolaban direc­
tamente las operaciones de sus subsidia­
rias en Brasil, la tendencia en los dos úl­
timos años ha sido un creciente interés 
en asociación con compañías locales de­
bido principalmente a la expansión del 

7 The Business Outlook: Brazil. Business Latin Ame­
rica, diciembre 16, 1971. 
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CUADRO X1.7- INVERSIONES DE CAPITAL 
EXTRANJERO 

Estimativo de la cifra acumulada en diciembre, 1970 
(US$ millones) 

Países Valor 

Estados Unidos 1.770 

Canadá 850 

Alemania 495 

Francia 260 

Inglaterra 220 

Bene Lux 180 

Japón 120 

Escandi navia 110 

Total (incluy endo otros) 4.100 

Fuente : Imagen do Brasi l. Editora Banas S.A., 1971 . 

mercado de capitales y a las facilidades 
para movilizar fondos. 

En materia de petróleo, el Instituto 
Petrolero del Brasil, creado en I954, con­
tinúa de ten tanda el mof\.opolio de explo­
ración y explotación, habiendo aumenta­
do la producción en los últimos cinco a­
úos, sin que sea suficiente para abastecer 
el mercado interno del Brasil. 

7. Financiamiento externo. 

A partir de 1964, el flujo de recursos 
por concepto de financiamiento oficial 
externo al Bra s-iT, se lntensifícó en forma 
notable. Así, mientras en el período 
1950-1960 el Brasil recibió 1.167 millo­
nes de dólares, el monto total de los em­
préstitos contratados entre 1964 y 1969 
ascendió a 1.961 millones de dólares. Es­
ta suma se discrimina en la forma mostra­
da en el cuadro XI.8, donde se observan 
las entidades financieras y el valor de los 
empréstitos con tratados . 

Como puede anotarse, la entidad que 
facilitó el mayor volumen de recursos fue 
la Agencia Internacional para el Desarro­
llo, AID. Los recursos se emp learon en 
la financiación de programas y proyec-
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CUADRO Xl.8 - EMPRESTITOS OTORGADOS AL 

BRASIL POR ENTIDADES INTERNACIONALES 

1964-1969 (US$ mill ones ) 

Entidad Valor 

1. AID 889 

1. Préstamo.s para programas 525 

2. Préstamos para proyectos 364 

2. BID 513 

1. Fondo de capital ordinario 232 

2 . Fondo de operac iones especiales 272 

3. Fondo fidu ciari o de progreso soci al 9 

3. BIRF 366 

4 . EXIMBANK 148 

Total 1.916 

Fuente: Cojuntura Económica, Publicación de la Fun­
dac ión Getulio V argas , Vol. 25, No. 12, di ciembre 
1971 . 

tos del go bie rn o brasileño . Estos prés ta­
mos fu eron a su vez , los m ás favorables 
desde el pun to de vista de plazos e in te­
reses, mientras que los de condicion es 
men os favo rabl es fueron los de EXIMBA­
NK, dada la naturaleza comercial de esta 
úl t im a In sti tu ción. 

Debido a las condiciones favo rables en 
las cuales se han con tra tado los nuevos 
préstam os, y al crecimiento de las exp o r­
taciones, la situac ión de la deuda pública 
ex tern a h a m ej orad o, a pesar de la contra­
tac ión muy apreciable de prés tam os en­
tre 1964 y 1969 . 

En el fu turo, las p osibilidades para am ­
pli ar la utilizac ión de los recursos fin an­
cieros , a través de la diversifi cación de las 
fu en tes, ya sea en términ os de o rgani s­
m os multil a terales o del mercado intern a­
cion al de capitales, dependerán del éxito 
que se qbtenga en la p olítica de e xp an­
sión de las e xp or tac ion es y, naturalm ente, 
del crec imiento global de la econ omía. 

Se considera que el endeudam iento del 
Bras il , p o r concep to de prés tamos de las 
entidades internaci on ales o de n egocia­
ciones bila terales h a repercutido en am-
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pli os b eneficios p ara el p aís, teniendo en 
cu en ta las b aj as tasas de in te rés de los 
emprés t itos, los convenientes plazos de 
amortización , y la al ta rentabilidad qu e 
ha caracte rizad o a ciertos sectores de la 
econ omía bras il eña. Por ello , las pers­
pec tivas de fin anciamiento externo para 
el Bras il so n favo rabl es y se esp era que, 
de m ejo rarse las condiciones de ayuda a 
los pa íses en vía de desarro ll o en la déca­
da ac tual, el fluj o de recu rsos al Bras il 
p o r concepto de emp réstitos sea consi­
derablem en te m ás alto que p ara la mayo­
ría de los p aíses en proceso de desarrollo .8 

8. Política monetaria. 

Desde 1967 los desarrollos m one ta­
rios de m ayor interés en Brasil h an girado 
alrededor de los esfu erzos del gobierno 
p or_ satisfacer las necesidades de crédito 
de los sec tores productivos en fo rm a n o 
infl acion aria. Para lograrl o se h an realiza­
do importantes cambi os insti tu cion ales y 
las autoridades mone tarias h an ejercido 
un rígido control sobr~ todos los aspec­
tos de la p olítica m onetari a. La in st itu­
ción que formula es ta p olítica es el Con­
sejo Mon etari o Nac ion al y su ejecución 
corresp onde al Banco Central del Bras il 
que es el Banco comercial más grande del 
pa ís, es utilizado com o agen te fi scal p o r 
el gobierno . 

El control de las au to ridades m one ta­
rias h a logrado: m ej orar sus tan cialmen te 
la as ignac ión de crédito p o r parte del 
Banco del Bras il , redu cir los défici t anua­
les de tesorer ía, desarroll ar "operac iones 
en m ercado de docum entos del Teso ro" 
y aum en tar en fo rm a conside rable los de­
p ósitos de ah orro en el sis tem a ban cario . 
D os fac to res h an facilitado la tarea de los 
o rganism os m one tari os: p ri m ero, los su­
perávit generados p o r e~ sec tor cafete ro, 
en años recientes, h an pe rmitido transfe­
rí r recursos a o tros sec tores a través del 

8 Ay uda Externa. Nova Orien tacao. Coju ntura Eco­
nómica, publicación de l a Fundación Getulio Var­
gas, Yo. 25, No. 12, 19 7 J. 
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CUADRO Xl.9- SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADO . EXPANSION ANUAL (% anual) EN OFERTA DE 

DINERO . ACUMULACION A FIN DE AÑO COMO PORCENTAJE DEL PIS 

1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

Acum. • Exp * Acum Exp. Acum . Exp. Acum Exp. Acum . Exp. Acum. Exp. Acum. 

Reservas internacionales netas ·5 .o 8.6 - 2.1 3.3 

Crédito interno neto 24.3 72.0 24.0 15.2 

Cuenta Tesoro 7.6 6.0 5.5 - 2.3 

Bonos y cuenta especial T esoro 0 .1 1.4 0 .2 6 .2 

Otras cue ntas de l Gobierno(neto) - 2.6 -9.2 - 2 .7 - 2.9 

Soporte a precios agrícolas 0 .7 8.0 1.4 

Cuen ta cafetera - 0.6 4 .1 0 .1 - 3.8 

Crédito al sector privado 14 .0 43.8 14 .1 22. 1 

(Neto ) 5 .1 17 .9 5.4 -4 .1 

Pasivos monetarios 19.3 80.6 21 .9 18.5 

Billetes 5.0 12.9 4.7 7.6 

Depós1 tos de demanda 13.7 64.4 16 .4 5. 1 

('loiJósi tos a plazo 0 .6 3.3 0.8 5 .8 

Fuen te: IBA O Economic Report on Brazi l (WH - 20·3al. 
"Acum. = Acumulado Ex p. = Expans1ón 

Banco del Bras il y segundo , el acceso que 
han tenido los sectores productivos a la 
fin an ciación externa. De esta forma, las 
auto ridades pudieron reducir el ritmo 
anual de exp ansi ón m onetaria del 44% 
en 1968 al 29% en 1970 mientras incre­
m entaba el crédito bancario a los secto­
res de la producción del 18 al 20% del 
PIB y aumentaban , en forma veloz, las 
reservas n e tas internacionales . 

Adem ás de su preocupación p or la 
provisión de din ero en cantidades ade­
cu adas, las autoric;lades han querido redu­
cir el costo del crédito no subsidiado y 
usar mecanismos de selectividad y subsi­
dio cred iti cios como h erramientas p ara 
prom over el desarrollo de los sec tores ·e­
conómi cos y Corregir los desequilib rios 
regionales. 

Para 19 71 se esperaba que el c rcci­
mien o de los medios de pago superara e l 
de 1970, debido a la acelerac ión de la de­
m an da m on e taria observada en los últi­
m os m eses del año. Po r o tra parte, el m a­
nej o m onetario se hizo m ás fác il en 19 71, 
tendencia qu e seguramente continuará en 
el futuro, debido, principalmente, a que 
el sec tor cafe tero no parece es tar gene-

-0.9 

18.7 

3.4 

1 .1 

- 2.3 

1.0 

- 0 .5 

13.0 

3.0 

17.8 

4.4 

12.0 

1.4 

-6.1 -1 .5 -3.0 -1.5 10.8 0.5 8.2 1.7 

53.2 20.9 47.0 22.3 21 .1 20.3 20.4 18.8 

7.3 3.5 7.7 3.7 - 5. 1 2 .0 - 3. 1 1.0 

4.6 1.4 2.0 1.3 5.7 1.9 4.7 2 .2 

- 3.2 - 2.1 - 8.3 - 2.8 - 3.6 - 2.7 - 1 .9 - 2. 3 

1.5 0 .9 2.8 1.1 1 .3 1.0 2.6 1.7 

0 .7 - 0 .3 -4.4 - 0.8 - 3.5 - 1.2 -4.5 - 1.6 

41.6 15.1 46. 1 17.9 37.6 19.5 33.7 20.3 

0.7 2.4 1.1 1.9 - 11 .3 - 0 .3 - 11 .1 - 2.0 

47.1 19.4 44.0 20.8 :31.9 20.8 28 .6 20.5 

6.3 4 .1 8. 1 4 .2 6.5 4 .2 5. 1 4.0 

35.1 13.5 28.3 14.2 22.4 14.3 18.7 13.9 

5.7 1.8 7.6 2.4 3.0 2.3 4 .8 2.6 

rando los recursos adicionales p ara trans­
ferir a otros sectores productivos ; al con­
trario , habrá necesidad de inyectar recur­
sos al sector cafetero , provenientes de o­
tros sec tores. Adem ás, la aceleración de 
la demanda p or crédito que se presentó 
a fin ales de 1971, hará sentir su impacto 
inflacion ario durante 1972. 

Las autoridades m one tarias tienen en­
tonces una difícil tarea para 1972 y los 
años pró xim os : la de evitar la inflación 
causada por exp ansión monetaria y al 
mism o tiempo p roveer crédito, a costos 
razonables, p ara qu e la: economía pueda 
continuar su rápido ritm o de crecimien­
to. 

El cuadro XI.9 presenta la evolución 
entre 1964 y 1970 de los princip ales Ín­
dices monetarios. 

9. Poi í tic a fisc<tl. 

Los principales aspectos de la acc ión 
gubernam ental en el área de las finanzas 
públicas, han sido, en los últim os años, 
los siguientes: 

a) Eliminación gradual del déficit pre­
supuesta!, 
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b) Rápido aumento en la generación 
de ahorros del sector público, y 

e) Increm ento en la capacidad del go­
bierno central para financiar inversiones 
públicas . 

Sin lugar a dudas, las medidas m ás im­
portan tes, por el efecto que han tenid o 
en la reducción de las altas tasas de in na­
ción que se observaron en el p asado , han 
sido las relacionadas con la eliminac ión 
gradual del dé ficit de tesorería del gobie r­
no; éste represe ntó en 1963 el equivalen­
te a 4.3% del PIBy en 1970sólo un 0.4%. 
Se esperaba que para 19 71 la redu cción 
fu era aún m ayor. El éxito anotado se de­
be, en su mayor parte , a los esfuerzos 
realizad os p o r m ejorar el recaudo de im­
pues tos , y desd e 1uego , a cambios en la 
estruc tura tributari a. 

En cuanto al aumento en la gen eración 
de ah orro en el sector público, és te no so­
lo ha sido causado por el increm ento en 
recaudos de impues tos sino p o r el mejo­
rami ento general en la eficiencia de las 
operaciones del sector público_ Por ello, 
se esperaba que el ahorro del sector pú­
blico continúe creciendo, en los próxi­
mos años, a un ritmo mayor que el del 
PIB y que, de es ta manera, se puedan fi­
nanciar las inversiones requeridas para 
mantener altas tasas de crecimiento eco­
nómico y social. 

Hac ia octubre de 19 71 el gobierno 
brasileño termin ó la preparación del 
program a de inversiones del sector públi­
co para 1972-1974, que define las inver­
siones a e fec tuar durante es te período no 
solo direc tam ente por las agencias del go­
bie rno sino también por intermediari os 
financieros, a través de los cuales se ca­
naliz an recursos indirectos. Una investi­
gac ión prelimin ar relac ionada con los pla­
nes de in ve rsión existen tes permite esti­
mar que el crecimiento de la inversión 
públi ca direc ta tendrá un ritmo entre 9 y 
1 0% anual prom edio, en términos reales, 
durante los próximos años, representado 
principalmente por inversiones en .infra-
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est ruc tura de energía y trahsp ortes, ex­
plotación y refinac ión de petró leo, mine­
ría de hierro, producción de ace ro y pro­
gram as de mej o ramiento agrícola. Por 
otra parte, se espera dar un m ayor énfa­
sis a program as educativos : aumentos en 
el presupuesto federal de salari os a profe ­
sores y otros gastos corrientes, y m ayor 
inversi ón en el sector educac ión a través 
de otros o rganism os o fi ciales. 

1 O. Mercado de capitales. 

Varios factores han contribuído a que 
el m ercado de capitales del Brasil sea uno 
de los m ás dinámicos de América Latina. 
Entre ellos, la consolidación del régimen 
p olíti co actual que simultáneamente ha 
reafirm ado los principi os de la iniciativa 
privada y otorgado al estado a tribución 
para explo rar las p o tencialidades del mer­
cado de valores. Asimismo, el gobierno 
está desarro llando un a política de incen­
tivos y e:¡tlmulos p ara las empresas y los 
inversionistas p art iculares. 

A partir de 1967 , la preocupaci ón gu­
bernamental p or la reo rganización y ex­
pansión del m ercad o de capitales brasile­
ño, se m anifi es ta en diferentes acciones 
destin adas a impulsar el crecimiento del 
mercado bursátil y a consolidar el siste­
m a fin ancie ro del pa ís. As í, se reglamen­
taron los fondos de inversión, se dictó el 
decre to-ley 15 7 que otorgó incentivos 
tributari os a aquellas empresas que abrie­
ran su capital al público . Además el m er­
cado bursá til se vi o es timulado por una 
mayor rentabilidad de los pap eles . 

En general, la p o líti ca gube rnam ental 
se ha diri gido hac ia el fortalecimi ento y 
consolidac ión del. m ercado financiero, 
medi an te la corrección de distorsiones 
y la ampliación del núm ero de personas 
in volucradas en negocios bursátiles_ 

El número de empresas cuyos papeles 
se negoc ian en las bolsas de Río y Sao 
Paul o se ha doblado desde 1966 y se 
acerca a 150. Sin embargo , el volumen de 
ahorro dirigido al mercado bursátil ha 
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crecido mucho más rápidamente que el 
volumen de valores disponibles para el 
público. Durante el año de 1969, el valor 
promedio de las acciones negociadas en 
la bolsa de Río de Janeiro se incrementó 
en 276.6%. En 1970 este aumento fue de 
104.2% y todo parece indicar que el cre­
cimiento de 1971 superó el de 1960 y 
1970. 

El ahorro canalizado a través de las 
bolsas de valores proviene principalmen­
te de bancos de inversión (que mantiene 
fondos mutuos) y directamente de inver­
sionistas individuales. Recientemente, el 
valor nominal de los papeles ha aumenta­
do en más de 100%, como resultado de 
la política de incentivos del gobierno. 

Subsisten, sin embargo, desequilibrios 
en el mercado de valores y se ha afirmado 
que el creciente volumen de ahorro cap­
tado no se está invirtiendo en forma que 
produzca incrementos proporcionales en 
capacidad de producción. Por ello, el go­
bierno considera que necesita concentrar 
parte de sus esfuerzos en la corrección de 
los desequilibrios mencionados. Por otro 
lado, hay gran interés en canalizar apro­
piadamente el gran volumen de recursos 
provenientes del llamado Fondo de Inte­
gración Social y racionalizar las políticas 
referentes a la capitalización de los bene­
ficios de las empresas mixtas. 

En resumen, el crecimiento extraordi­
nario observado en el mercado de valores 
ha obedecido no solo a la estabilidad ins­
titucional sino al esfuerzo por crear me­
canismos atractivos y aptos para captar 
recursos de ahorro. Puede decirse, sin 
embargo, que pese a lo obtenido, falta 
todavía corregir desequilibrios de impor­
tancia en el sistema de ahorro. Pero, ob­
viamente, las consecuencias del creci­
miento del mercado de capitales han sido 
altamente favorables para la economía 
brasileña. 

11. Precios y salarios. 

En término pel cambio anual prome-
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dio en los precios, el ritmo de crecimien­
to de éstos se incrementó del 29.2% ob­
servado entre 1959-60 a un nivel máxi­
mo de 88.9% entre 1963 y 1964. En 
196 7 el aumento fue de 28.4% en com­
paración con 1966 y en 1970 de 19.8% 
con relación a 1969. 9 

La variación de los precios durante la 
década 1960-70 está en relación directa 
con los cambios del nivel de la inflación, 
siendo posible observar cómo durante el 
período de austeridad, entre 1964 y 1967, 
los positivos resultados en la lucha contra 
la inflación causaron una reducción apre­
ciable en el nivel de precios. A partir de 
1967 el gobierno ha considerado inne- _ 
cesario sacrificar el crecimiento económi­
co en búsqueda de estabilidad en los pre­
-cios, pero todo parece indicar que ambos 
objetivos se han logrado, dentro de los 
límités razonables, sin traumatismos de 
mayor orden. 

En años re cien tes los fenómenos alcis­
tas de los precios han obedecido a infla­
ción de costos y a que se han continuado 
ejecutan do medidas de corrección de dis­
torsiones en los precios relativos. 

La política salarial se ha subordinado a 
una política general de ingresos cuyos 
aspectos principales son los siguientes: 
fijación de niveles de salarios, control de 
márgenes de utilidad, ajuste de rentas, 
sustentación de precios de los productos 
agrícolas y ejecución de medidas imposi­
tivas sobre las utilidades de las compa­
ñías. La herramienta más importante de 
la política de ingresos es el control im­
puesto sobre los ajustes salariales en el 
sector privado, control que fue factor de­
cisivo para reducir la tasa de inflaci~n en­
tre 1964 y 1967. Hasta este último año 
los ajustes salariales autorizados por el 
gobierno fueron bas~ante menores que el 

9 La medida de crecimiento en precios está dada por 
la variación en el Indice General de Precios compues­
to de los siguientes subíndices: precios al por mayor 
(60%), costo de vida en el estado de Guana,bara 
(30%) y el índice de costos de la construcción ( 1 O%). 
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incremento de la tasa de infl ac ión, pro­
duciéndose en esta form a una brusca re­
ducción en el salario real de los trab aja­
dores. }\sí, la p olític a de ingresos entre 
1964 y 196 7 fue claramente regresiva 
desde el punto de vista de distribución 
del ingreso, especialm ente si se ti ene en 
cuenta que solo hasta diciembre de 196 7 
se complem entó con un sistema de con­
trol direc to <.:. las utilidades provenientes 
de la producc ión y distribución de manu­
fac turas, m edid a que vino a--coincidir con 
ajustes en rentas y o tros precios relativos. 

A partir de 196 7, el gobierno ~a libe­
ralizado un tanto su p olítica salarial, sin 
que el ajuste anual en salarios haya su­
perado el incremento en la tasa de infla­
ción, aunque el descenso en salari oTeal h a. 
sido de m en or m agnitud. De todas m ane­
ras, la baja en ingreso real d e los trabaja­
dores con tribuye a agudizar las di fe ren­
cias en distribución de ingreso y a de te­
ri orar la particip ac ió n del trabajo en el 
ingreso n acional . Presumiblem ente, este 
fenómeno n o p odría presentarse sin la 
existe ncia de un régim en de fuerza como 
es el imperante en Brasil. 

Aunque n o h ay información que per­
mita comprob arlo , puede afirm arse que, 
globalm ente, el crecimiento de los sala­
rios ha sido constante, en términos de 
crec imiento del PIB, duran te los últimos 
tres años, en contras te con lo observado 
en el período 1964-1970, en el cual fu e 
much o m ayor. 

12. Desarrollo regional. 

Seguramente los program as guberna­
mentales m ás relevantes desde el punto 
de vista social son los relacionados con la 
corrección de los desequilibri os regiona­
les, princip alm ente de las agudas di"feren­
cias de ingreso entre las distintas regio­
nes. Por tal razón, una preocupaci ón 
constan te del gobierno ha sido destinar 
una alta porción de los recursos para in­
vers ión pública en program as de desarro­
ll o de la región del nordeste. Esta inver-
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s1on se h a concentrado en proyectos de 
infraestructura (transporte y energía eléc­
tri ca), min ería e industria (en colabora­
ción con el sector privado ). Se ha consi­
derado que m ediante es tas inversi ones se 
pueden resolver los agudos pro blemas de 
desempleo y p obreza de los habitan tes de 
la región del nordeste. 

Otro m ecanismo d e solución a los pro­
blem as mencion ados, h a sido la ejecución 
de program as m asivos de colonizaci ón y 
de constru cción de obras públicas de en­
vergadura , com o la carretera transamaz ó­
nica alrededor de la cual se ha desatado 
controversia importante, d ado el impac­
to que tendrá su construcción sobre la 
ecología y la población indígena, así co­
mo el alto costo incurrido en su ejecu­
ción. Este último p~nto es de interés es­
pecial si se tiene en cuenta el costo de 
oportunidad de los recursos destinad os a 
la obra. 

En general, los programas de Reform a 
Agraria ejecutad os primordialmente en la 
regió n del nordeste, han tenido ·poco im­
pac to y h an comprendido básicamente, 
la colonización d e nuevas áreas agrícolas 
y ' financiación a los empresarios del sec­
tor para m ej orar productividad. Ha h abi­
do , en m enor grado, expropi ac ión y re­
distribución de tierras n o explotad as en 
forma adecu ada. 

13. Infraestructura social . 

Uno de los asp ec tos m ás importantes 
de la estrategia bras ileña h a sido el é nfa­
sis en la form ac ión de recurs os hum an os. 
No solo h a existido un a inm ediata preo­
cupac ión por reducir el nivel de analfa­
betism o y aumentar el número de cupos 
en ensei1anza prim aria y secundaria, sino 
una in tensa concentrac ión de esfuerzos 
en capacitación de los técnicos y profe­
sionales que requiere el pa ís p ara su d e­
sarroll o . 10 

10 Banas, Semanario Industrial y Financiero, Sao Paulo, 
enero I7 , I972. 
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Los program as de seguridad social se 
han encauzado h acia la construcción m a­
siva de viviendas para obreros· y emplea­
dos, m ediante instrumentos instituciona­
les como el Banco Tacional de Vivienda 
que cuenta con recursos provenientes del 
ah orro forzoso de los trabajadores. Bási­
camente , la captación de estos recursos 
se ha hecho a través del Fondo de Ga­
rantía de Tiempo qe Servicio que recibe 
recursos directamente de las empresas y 
los transfiere al Banco Nacional de Vi­
vienda. Otros recursos, destinados a pro­
gramas de salud se obti enen también de 
los trabajadores y se encauzan a través 
del Program a de Integrac ión Social. 

No se conocen otras in formaciones y 
datos sobre la p olíti ca social que se ade­
lanta y sobre distribución del ingreso, 
aunque todo p arece indicar que los ben e­
ficios de la prosperid ad brasileña se han 
dirigido a una "minoría de la clase m edia, 
mientras gran parte de la población per­
manece su m ida en diversos grados de p o­
breza", 11 De tal forma que información 
detallada sobre los aspectos sociales de la 
estrategia brasilei1a de desarrollo, sería 
necesaria para tener un a idea más com­
pleta ace rca de los alcances de la política 
social y de si ésta guarda relació n co n el 
rápido crec imiento del producto, de la 
balanza de pagos y d el mercado de capi­
tales. 

14. Políticas sectoriales. 

a) Política industrial. 

Com o se ha m encionado, la prod uc­
ción en el sector industri al creció a un 
ritmo del 10% anu al promedi o, entre 
1968 y 1970. Las nuevas invers iones en 
todos los ramos i.ndustriales, que siguie­
ron al acondicionamiento del parque in­
dustrial, qu e en 1968 estaba en gran par­
te ocioso, permiten pensar que el alto rit­
mo de crecimiento de la producci ón in-

11 Time Magazine, febrero 21, 1972. 
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dustrial continuará en los próximos años. 
Por otra parte, la aplicación de una nueva 
política industrial que parte del supuesto 
de que la etapa de sustitución de impor­
taciones está agotándose y de que hay 
necesidad de impulsar el crecimiento de 
la demanda interna por productos manu­
facturados y de las exportaciones, parece 
garantizar que el avance proseguirá. 

La estrategia brasileña de desarrollo 
industrial exige la existencia de empresas 
grandes, aunque de acuerdo con Delfín 
Netto "L:;t sociedad brasileña requiere la 
formación de un mosaico de empresas". 
En general, se busca una distribución de 
tamaños industriales que maximice la e­
ficiencia del sistema, sin que hay a lugar 
a empresas poco eficien tes .12 El gobier­
no, por su parte, quiere estimular la for­
mación de consorcios industriales consi­
derados como "instrumentos útiles de 
producción y crecimiento", 13 principal­
mente a través de federaciones de in­
dustrias. 

El éxito obtenido en la promoción de 
las exportaciones ha contribuído, en for­
ma apreciable, al crecimiento del · sec­
tor industrial. La sustitución adicional de 
importaciones que se ha venido llevando 
a cabo en los últimos años se ha realizado 
en forma gradual, para evitar una reduc­
ción en los niveles de eficiencia, y me­
diante aplicación de una política flexible, 
dinámica y realista en materia de protec­
ción aduanera. 

En la década del sesenta, según esti­
mativos oficiales, las inversiones en capi­
tal fijo oscilaron en promedio entre 13 y 
14% del PIB, mientras que ht tasa media 
de crecimiento del producto fue de 6.1 % 
en la década. Según el nuevo programa 
"Metas y Bases para la acción del Gobier­
no" se persigue la elevación del nivel de 
inversiones para que és te constituya an-

12 Entrevista al Ministro de Hacienda Delfin Nctto, 
Banas, No. 904, Sao Paulo, agosto, 19 71. 

13 !bid. 



XI. INFORME ESPECIAL SOBRE EL BRASIL 

tes de 1975, aproximadamente 18% del 
PIB. Se ha considerado que este porcen­
taje es fundamental para el mantenimien­
to de una tasa de crecimiento del produc­
to que oscile alrededor del 9% anual pro­
medio. Para lograrlo, se requiere que la 
industria, sector de mayor dinamismo en 
el panorama brasileño, impulse el avance 
de la economía a un ritmo proyectado 
entre el 9 y el ll% anual. De acuerdo 
con estas metas, el Consejo de Desarrollo 
Industrial aprobó proyectos de inversión 
por la suma de US$1.286 millones en 
1970, o sea, 7 veces la suma de 1965. De 
esta manera, la marcha de las inversiones 
en el sector refleja una coyuntura favora­
ble, lo mismo que el curso de los incenti­
vos concedidos directamente al mismo. 

Como ya se ha mencionado, el estímu­
lo al consumo y el impulso a las expor­
taciones en los últimos años, ha reducido 
la capacidad instalada ociosa, factor que 
impedía nuevas inversiones. Por otro la­
do, desde el montaje de la industria auto­
movilística no se realiza una aglutinación 
considerable de inversiones en Brasil. Pa­
ra el período 19 7 0-19 7 3 se ha previsto 
que 2/3 partes de la suma de inversiones 
se dediq1.,1e a 4 sub-sectores, siendo el me­
talúrgico el que recibirá una suma mayor, 
seguido por la industria química, la mecá­
nica y la electrónica. 

La distribución geográfica de estas in­
versiones es bien interesan te si se tiene en 
cuenta que· hay una acentuada concentra­
ción en Sao Paulo, 55% del teta! en 1969 
y 62% en 1970; que el porcentaje de in­
versión en Río es mínimo y que, en gene­
ral, las inversiones se aglutinan en aque­
llas regiones donde los ingresos son al tos 
y los problemas sociales menores. Esta 
circunstancia guarda relación con la dis­
tribución regional en la generación de 
empleos. Del total de 719.000 nuevos 
empleos creados en los primeros 11 me­
ses de 1970, aproximadamente 575.000 
generaron en 5 estados. Los renglones 
más intensivos en mano de obra fueron: 
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construcción, productos alimenticios y 
metalurgia. 

b) Política agraria. 

En general, la política agraria se ha en­
focado, después de muchos años de ser 
errática, hacia la diversificación de la pro­
ducción, de tal manera que se reduzca la 
dependencia de la producción cafetera y 
se estimule la producción de otros bienes 
agropecuanos. 

Es evidente que la estrategia económi­
ca no puede apoyarse exclusivamente en 
el sector industrial, por lo cual Brasil rea­
Iiza ,esfuerzos para obtener un nivel míni­
mo de eficiencia en el sector rural. Ade­
más, a pesar del rápido ritmo de creci­
miento industrial, la agricultura todavía 
domina el panorama económico; en 1970 
contribuyó con 20% del Producto Bruto 
Interno, empleó 46% de la fuerza laboral 
y los productos agrícolas contabilizaron 
80% del total de las exportaciones. 

Siguiendo una tendencia que venía de 
de tiempo atrás, la producción agrícola 
se expandió en el período 1968-1970 a 
un ritmo de 4.4% anual promedio. Si se 
excluye el café, el crecimiento fue de 
6.2%. Para 1971 se esperaba un incre­
mento considerable en producción agrí­
cola; alrededor de 10% respecto a 1910. 
Este incremento fue especialmente nota­
ble en los renglones del maíz, algodón y 
cacao, que superaron la expansión cafete­
ra. 

En general, la producción agrícola ha 
respondido, en forma adecuada, al impac­
to de la demanda interna y de las oportu­
nidades de exportación. Y, aunque sub­
sisten actualmente problemas relaciona­
dos con el sector _agrícola, como sistemas 
poco adecuados de transporte, almacena­
miento y mercadeo, las nuevas inversio­
nes en infraestructura agrícola, junto con 
los m ecanismos de sustentación de pre­
cios que se han utilizado, permiten espe­
rar que la producción continúe crec iendo 



llO 

en años venideros a un ritmo ·similar, sino 
mayor, al actual. 

En cuanto a resolución de problemas 
de estructura agraria, poco avance han 
tenido los programas iniciados por el Ins­
tituto de Reforma Agraria en el período 
1964-1970. En 1967, el 1.3% de los pre­
dios agrícolas comprendían el 48.5% del 
total del área cultivable, mientras el 
36.4% del total de predios, menores de 
10 hectáreas, comprendían el l. 7% del 
área utilizable. Hay, además, importantes 
diferencias ínter-regionales; por ejemplo, 
en el nordeste, alrededor del 50% de las 
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unidades agrarias son menores de 10 hec­
taréas y únicamente la cuarta parte de los 
trabajadores agrícolas tienen tierra propia, 
mientr;as que concentraciones muy gran­
des -por encima de 10.000 ha.- se en­
cuentran en las regiones costeras del nor­
te y del centro. 

15. Resultados cuantitativos de la 
estrategia brasilena. 

En el cuadro X1.10 se presentan algu­
nos índices socio-económicos que permi­
ten observar la evolución del Brasil en el J 

período 1967-1970. 

CUADRO Xl.10- BRASIL 

(US$) 

PBI "real" 

Población 

Desempl eo abierto* 

Exportaciones 

Importaciones 

Reservas 

Ingreso per cápita 

Producción automóviles 

Cemento 

1967 

27.3 billones 

86.5 millones 

3.7 % 

1.6 billones 

1.6 billones 

.2 billones 

315 

225.389 . 

6.4 millones tons . 

21.9 millones KWH 

1970 

35.0 

92 .2 

2.4 o/ó 
2.7 

2.2 

1.2 

380 

416.824 

9.0 

30.3 Energía El éctrica 

Acero (lingotes) ' 

Extensión Brasil 

3.7 millones tons. 5.4 millones 

8.5 millones Kmts. 2 

Fuente: Morgan Guaranty Trust Company of New York, mayo 1971. 
* Encuestas familiares . 

Variación % 

28.2 

6 .6 

- 1.3 

68.8 

37.5 

500 

20.6 

84.9 

40.6 

38.4 

45.9 



Pacto Andino y 
Acuerdo de Cartagena 

El Diseño de las Sentencias 

Las sentencias emitidas en los últimos 
meses por la Corte Suprema de Justicia 
de C-olombia sobre el Acuerdo de Carta­
gena y Régimen Común de Tratamiento 
a -los Capitales Extranjeros en la Subre­
gión 1 además de sus repercusiones eco­
nómicas, han revivido controversias2 a­
cerca del ámbito de las funciones de las 
ramas del poder público, la obligatorie­
dad de los pactos internacionales, y el 
intento de dar a uno de los fallos el nivel 
de los emitidos por una corte internacio­
nal de justicia. Sirvieron además para fi­
jar doctrina de la Corte frente a la con­
cepción moderna del Tratado Marco. 

ACCION PUBLICA 

Ambos fallos fueron emitidos de la 
solicitud de inexequibilidad3 hecha por 
un ciudadano en ejercicio de la acción 
pública (consagrada en el artículo 214 
de la Carta). Veamos el primero de ellos: 

A. Acuerdo de Cartagena. 

l. El Decreto. 

El decreto 1245 de 26 de mayo de 

1 Fallos de julio 26 de 1971 y enero 20 de 1972 res­
pectivamente. 

2 La controversia ya se había iniciado en realidad con 
la obra del Dr. H. Toro Agudelo, el Pacto Andino 
o la Nueva Técnica del Golpe de Estado, publicado 
con motivo de la providencia del Consejo de Estado 
de fecha 2 de marzo de 1971, mediante la cual di­
cho organismo se declaró incompetente para conocer 
de la demanda contra el Pacto Andino. 

·1969 aprobatorio de Acuerdo de Inte­
gración Subregional Andino dice: "El 
Presidente de la República de Colombia, 
en uso de sus facultades legales, y en par­
ticular de las que le confiere el artículo 
2 de la Ley 88 de 1961,4 Decreta: Artí­
culo 1.- Apruébase el Acuerdo de Inte­
gración Subregional suscrito en Bogotá 
el 26 de Mayo de 1969 por Plenipoten­
ciarios de los Gobiernos de ·Colombia, 
Bolivia, Chile, el Ecuador y Perú y apro­
bado por el Comité Ejecutivo Permanen­
te de la Asociación Latinoamericana de 
Libre Comercio" ... Artículo 2.- El Ins­
tituto Colombiano de Comercio Exterior 
(INCOMEX), será el organismo a través 
del cual el Gobierno de Colombia man­
tendrá contacto con los órganos del A­
cuerdo, ... Artículo 3.- Corresponderá 
al Instituto Colombiano de Comercio Ex­
terior, en el ámbito de sus atribuciones 
legales, adoptar medidas y proponer los 
proyectos de decreto necesarios para el 
cumplimiento oportuno de las obligacio­
nes que el Acuerdo de Integración Sub­
regional impone a Colombia. Para los fi­
nes indicados en este artículo, el Institu­
to Colombiano de Comercio Exterior ac­
tuará en estrecha coordinación con los 
Ministerios, Departamentos Administra-

3 Sentencia de la Corte que declara que una norma ju- · 
rídica ha violado la Constitución Nacional. 

4 La cual faculta al Gobierno para adherir al tratado de 
Montevideo que creó la Asociación Latinoamericana 
de Libre Comercio (ALALC) y tomar todas aquellas 
medidas relacionadas con dicha adhesión. 
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tivos e Institutos que sean comp etentes 
en cada caso, según las ma teri as de que se 
trate" . 

2. Acusaciones de la demanda. 

El demandan te sostuvo que el Decre to 
era violatorio de d os no rm as constitu cio­
nales: 

a) El numeral 20 del artícul o 120 qu e 
confiere al Presiden te la facultad de cele­
brar con otros Estados y entidades de de­
recho intern ac ion al tratados o convenios 
que se som eterán a la aprobac ión del 
Congreso, y 

b) El numeral 18 del artícul o 76 que 
otorga al Congreso exclusivam ente la a tri­
bución de ap robar o improbar los trata­
dos o co nveni os que el Gobierno celebre 
con o tras Estados o con en tidades de de­
rech o in te rnacional. 

Conclu ye el dem andante que el Decre­
to 1245, p or no constituir ley sin o acto 
gubern ativo, usurpa capac idades del Con­
greso y, p or tanto, es in coherente con los 
m and atos de la Carta arriba mencionada. 

3. La def ensa. 

El procurador general de la Nac ión 
sostuvo la teoría de los Tratados :'.!arcos 
y afirm ó que el dec reto no había ap ro­
bado un tratado, sino un acto diferente, 
un convenio de complementación , desa­
rroll o y ejecu ción del Tratado Marco de 
Montevideo y la estruc tura jurídica de la 
Asociac ión Latinoamericana de Libre Co­
mercio (ALALC). 

4. Análisis de la Corte. 

a) La inconstitucionalidad (Teoría d el Tratado 
· Marco). 

La Corte consideró que las es tipul acio­
nes del Acuerdo d e Cartagen a abarcaban 
un camp o de acc ión mucho más vasto 
que el de la mera negociación de reduc­
'Ciones aduaneras y otras rest ri cciones a 
las importaciones y exp ortaciones co n-
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templadas en la ALALC. Dice la Corte : 
"al ponerse en co tejo , siquiera sea por 
modo somero, las dos reglamentaciones 
con tenidas en los convenios de Mon tevi­
deo y Cartagena, resalta que ellas son 
constitutivas de dos actos diferentes, des­
de much os puntos de vista. Por ejemplo : 
las partes contratantes, los sujetos de los 
derech os y obligaciones que nacen de ca­
da convenio son distintos, ya -que todos 
los miembros de la ALALC no están en 
el Pacto Andino, y s hall an fuera de los 
vínculos jurídicos que éste engendra; ade­
más los órgan os que rigen el Tratado de 
l\llontevideo y los del Acuerdo Andino 
son diferentes y se hallan dotad os de ap­
titudes también distintas, como diversas 
son las m aterias sobre las cuales versan" 
y continúa la Corte: "ante disparidades 
tan palm ari as, aparece insos tenible que el 
Pacto Andino pueda considerarse com o 
desarrollo y ejecución del Tratado de 
Montevideo" . 

Pero la Corte va aún m ás lejos, y afir­
ma que aun en el caso de que fuese un 
convenio de complemen tación, des arro­
ll o y ejecución del Tratado Marco de 
.Montevideo tendría as imismo que ser pre­
sentado p or el Gobierno a las cámaras le­
gisla tivas p ara su aceptación o rechazo . 
Dice la Corte : "El d ec re to aprobato rio 
del Acuerdo Andino p or vicio de forma­
ción, pugna con el ordenamiento consti­
tucional". "El Gobierno no se avino a la 
Constitución desde el m omento en que 
se abstuvo de someter el Pacto Andino 
al estudi o indispensable del Congreso , y , 
en cambio, ejerc ió una autorización con­
tenida en el artículo 2o. de la ley 88 de 
1961, que mira el cumplimiento de pro­
videncias ejecuti vas conducentes al desa­
rrollo del Tratado de Montevideo, facul­
tad que no p odría transformarse en com­
petencia para revisar ac tos in tern aciona­
les y aprobarse asimismo un acuerdo ce­
lebrado con o tros gobiernos. El Decreto 
a que se alude como todo acto viciado de 
inconstitucionalidad supone violacion de 
la carta polltica" (destacado nu estro ). 



XII. PACTO ANDINO Y ACUERDO DE CARTAGENA 

b) La competencia. 

Y continúa diciendo la Corte: "La Cor­
te en su cometido de guardar la integri­
dad de la Constitución, comprueba cons­
tantemente infracc iones del mismo géne­
ro y pronuncia las inexequibilidades con­
dignas, sin que ello constituya incrimi­
nación contra las autoridades". 5 

e) La aprobación de un tratado internacional. 
La teoría. · 

Pero dice entonces la Corte que el Go­
bierno con respecto al artículo 11 O del 
acuerdo de Cartagena, procedió a comu­
nicar a la Secretaría Ejecutiva de la 
ALALC "el correspondiente acto de a­
probación, entendiendo por tal el Decre­
to 1245 tantas veces citado, el cual efec­
tivamente, dice aprobarlo". "Con estaco­
municación equivalente a canje de ratifi­
caciones, el Gobierno de Colombia cum­
plió un acto final y definitivo, un trámi­
te último que remata la negociación, re­
dacción y fim1a de los tratados públicos, 
etapas estas que se llevaron a cabo". 

Ante los signatarios del acuerdo sub­
regional, ante la ALALC y respecto de 
terceros, en derecho de gentes, el Estado 
Colombiano, sin remisión a dudas, ha ad­
quirido derechos y contraído obligacio­
nes"; "Basta qu e un Gobierno, universal­
mente apto, salvo excepción, para ejecu­
tar el acto de canj e de ratificaciones o el 
depósito de un mensaje expresivo de ha­
berse impartido la ap robación necesaria, 
así lo cumpla o declare, para que los tra­
tados deban reputarse plenamente váli­
dos e invulnerables". 

d) La falta de jurisdicción. 

Y finalmente concluye la Corte: "Des­
provista de poder parar juzgar sobre la 
exequibi lidad de actos aprobatorios de 

5 Cabría entonces aquí preguntar: "Por qué en el caso 
presente que es infracción del mismo género no se 
pronuncia la inexequibilidad condigna? " (Comenta· 
rios a la Sentencia. Magistrados: Sarmiento et al.). 

8 - Coyuntura Económica 

113 

tratados, esta Corporación Ha de abste­
nerse de decidir sobre la demanda pro­
puesta contra el Decreto 1245 de 1969". 

5. Los considerandos. 

Hasta esta etapa nos damos cuenta que 
la Corte ha establecido lo sigui en te: 

La violación inequívoca de la constitu­
ción 
La competencia de la Corte. 
La falta de jurisdicción. 

a) Contradicción. 

Estos dos últimos criterios son contra­
dictorios ya que "a pesar de que sin juris­
dicción no puede h aber competencia, la 
sentencia afirma inicialmente la compe­
tencia y luego niega la jurisdicción, lo 
cual resulta claramente equivocado de 
modo que afirmada la competencia y por 
tanto la jurisdicción para conoce,r de la 
demanda, la estaba reconociendo p ara de­
cidir en el fondo sobre la misma". 6 

b) El tratado público. 

La Corte falló en esta última parte en 
el análisis de las etapas de elaboración de 
los tratados públicos, que son: la negocia­
ción, la firma, la ratificación y el canje de 
ratificaciones. La ratificación es un acto 
del jefe del Estado que se produce con 
base en la de aprobación interna del tra­
tado. Luego la ley aprobatoria del trata­
do no hace parte de éste, es simplemente 
un acto interno que necesita el jefe del 
Estado para poder ratificar el convenio. 
La ley aprobatoria de un acto de esta na­
turaleza, por no h acer parte de éste, pue­
de ser examinada por la Corte para decla­
rarla ajustada a la Carta o no. La declara­
toria de la Corte no puede producir nin­
gún efecto internacional , por no ser tal 
su jurisdicción, pero surte los efectos in­
ternos relativos únicamente a si ha debi­
do o no ratifica rse el tratado (Córdoba 
y Gaviria). 

6 Salvamento de voto. Magistrados: A. Córdoba M. y 
Gaviria M. 
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e) In aplicabilidad d el tratado . 

"S i un acu erdo in te rn ac ional vio la la 
Consti tu ció n es inapli cable, aunque gene­
re resp onsabilidad in te rn ac ion al p ara el 
Estad o; o se req uie re ajustar la Cons ti tu­
ción a las norm ac iones del con veni o" . 
"Teni endo los tratados la fu erza de leyes 
in te rn as (Ley 7 de 1944) cualq uier ciuda­
d ano pued e abste nerse de apli carl os p or 
la excepción de in const itu cionalidad con· 
cedida a los ciudadanos" . "Con m ayor 
razón los fun cion ari os judiciales tienen 
obligac ión de aceptar es ta excepc ión de 
inconstitucionalid ad en tratánd ose de 
Pac to Andino", püesto que la Corte Su­
prem a decl ara sin re tice ncia la incon sti ­
tu cionalidad del Decreto aprobato rio .7 

6. La sentencia. 

A m éri to de lo expues to, la Corte Su­
prem a de Justi cia, en nombre de la R e­
pública de Colom bia y p o r auto ridad de 
la ley, previo estudio de la Sala Consti tu­
cion al, y oído el Procurado r General de 
la Nación , dec ide : Primero: Abstenerse 
de resolver sobre la constitucion alidad 
del artículo 1 del D ecre to 1245 del 8 de 
agos to de 19 69 , " p or el cu al se ap ru eba 
el Acuerdo de Integració n Subregio nal 
(Grup o An din o ), suscrito en Bogo tá el 26 
de m ayo de 19 G9 p or Plenip o tenciarios 
de los Gobiernos de Colombia, Bolivia, 
Chile, el Ecu ado r y Perú "; Segundo: De­
clarar exequibles los artícul os 2 y 3 del 
mism o dec reto .8 

7. La racionalidad de la sentencia. 
o Una posible explicación. 

Una p osible explicación de la sen ten­
.cia tom aría en cu enta el an álisis de la de­
li cad a situación internac ional que exi stía 

7 Co m entarios a la sentenc ia . Magistrados : Sarmiento, 
Pé rez, Sarria, Garc ía y Barrera. 

8 Es tos dos úl t imos artículos fueron declarados exe­
quibles en virtud de que simplem ente se repitieron 
funciones que se compaginan y coinciden con las 
func io nes propias del INCOMEX pero entendiéndose 
que fu ero n asignadas por el Presidente de la Repúbli­
ca p or facul tad del artículo 132 de la Carta. 
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en el momento en que se pro duj o, que 
pudo haber ll evado a la Corte a con­
siderar que el fall o te ndr ía repercusio nes 
den tro d e la ju risprudencia a seguir po r 
nues tros p a íses lim í tro fes, a tribuyéndose 
en consecuencia funciones qu e p ropi a­
men te pod r ían corresp onder a la Corte 
in te rn acion al de Justicia. Sin en1bargo . es 
indudable que es ta clase de esfuerzos h e­
ro icos deben ten er mu y p ocos resul tados 
práct icos,9 fu era de co locar a la m áxim a 
auto rid ad de la R am a Ju risdiccional den­
tro de la situ ac ión incóm oda y vulnera­
ble que se presenta cuando los elem entos 
o co nsiderac iones de otra índole h an p ri­
mado so bre la hermen éutica jurídica. 

Las co nsecu enc ias de es te tip o d e d oc­
trin a h an sido ampliamen te an al izad as 
p or algun os magis trados y particulares: 

" Pero si los go bern antes enti enden qu e 
por m edi o de un ac to in te rnac ion al, qu e 
no tiene juez, se puede les ionar la Carta, 
con perjuicio de los de rech os del Estado 
y aún de las garan t ías civiles, el régim en 
de derech o entra en grave cri sis" . 10 

"En rigo r, todo tra tado o co nve ni o de­
berí a some terse, entre nosotros, a la ap ro­
bación del Congreso . Tal es la regla cons­
titu cio nal" . "El precedente de interpreta­
ción del num eral 20 del art ícul o 120 que 
se ha creado, p odrá n atu ralm en te influ ir 
e n o tros acu erdos o situaciones qu e irán 
p o r el m ismo camin o de la aprob ación 
p o r decreto" . 11 

B. Estatuto de Capitales del Pacto 
Andino. o 

El segund o fall o fu e emitido co m o re­
sultado de la demanda contra el Decreto 

9 ·"Tampoco es valedero el tem o r de que la dec isión de 
la corte pe rturbe la firm eza y confianza en lo s ac tos 
jur ídicos de los Es tados, pues ni la Corte tiene juri s­
dicc ió n internacional , ni el acto juzgado hace parte 
del tra tado." (Salvam ento de vo to , m agistrad os A. 
Córdo ba y J. Gaviria ). 

1° Com entarios a la sentencia. Magistrados: Sarmiento 
e t al. 

11 Diario La R epú blica. Editorial de 27 de agosto de 
1969, p . 4. 



XII. PACTO ANDINO Y ACUERDO DE CARTAGENA 

1299 d e 3 0 de junio de 1971 qu e puso 
en vigencia el Régim en Común de Trata­
miento a los Capitales Extranjeros y so­
bre m arcas , p a tentes y regalías del Acuer­
do de Cartagena. 

l. EL DecTeto denumdad o. 

A fin de poder seguir los pl an teamien ­
tos de la Corte, cabe des tacar los sigui en­
tes apar tes de l Decre to : 

a) "El Pres idente de la República de 
Colombi a en uso de sus facu ltades cons­
titucionales y legales y en esp ecial de las 
que le confi ere la Ley 88 de 1961 " , 

Considerando ... 

b) "Que p or medi o de la Ley 88 de 
1961 se autorizó la adhesión de Co lo m­
bia al Tratado d e Montevideo" y qu e "el 
artículo 15 d el Tratado d e Montevideo 
dispone la arm onización de los tratamien­
tos ap licables a los capitales procedentes 
de fu era d e la Zona", 

d) Que el artícu lo 27 del Acuerdo de 
Integrac ión Subregional es tablece que la 
Comisión "som e terá a consideración de 
los pa íses miembros un régim en común 
sobre tratami ento a los ca pi tales ex tran­
jeros", ... y qu e los "países miembros se 
comprom eten a adoptar las providencias 
que fu eren necesari as p ara p oner en prác­
tica este régim en " , 

Decreta .. . 

f) "Artícul o l. A partir del l o . de ju­
lio de 19 71 entrará en vigencia el siguien­
te régim en común de tratamiento a los 
Capitales Extranjeros y sobre Marcas, Pa­
tentes, Licen cias y R egalías, apro bad o 
por la Com isión del Acuerdo de Cartage· 
na p o r m edio de la Decisión 24 con los 
ajustes contenidos en la Dec isión No . 
3 7"; 

2. Acusaciones de La Demanda. 

El dem and ante sostuvo los argum en­
tos presentados p ara el caso anter io r a 
saber, qu e el Decre to era viol ato ri o del 
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de los artícul os 76-18 y 120-20 de la 
Constitución. 

3. La Defens a. 

El procurad o r repitió los argum entos 
em plead os en la defensa d el caso anteri o r 
adi c ion ándolos co n la jurisprudenc ia qu e 
allí se fij ó . En consonan cia con dich o fa­
ll o alegó qu e si no se estim ó n ecesaria 
un a nueva m anifestación de la vo luntad 
del Congreso con relación a las normas 
orgánicas del Grup o Andin o, com o sub­
región d e la ALALC, much o menos ha­
bría de estimarse procedente con refe ren­
cia a los ac t os que en ejerc icio de . sus 
func iones expida la entidad as í crq da, 
como ó rgano m áxim o del Acuerdo, p ara 
darle aplicación prác tica a sus previsio­
nes . (En resum en el argum ento d e que 
quien puede lo m ás, puede lo m enos). 

4. A nálisis de La Corte. 

a ) De nuevo la teoría de los Tratados Marcos. 

Sobre los considerand os del Decreto, 
el artícul o 15 qu e el Gobierno invoca co­
mo fundam ento solo di ce qu e las p artes 
con tratan tes procurarán arm o nizar en la 
medida de lo p osible los tratamientos a­
pli cables a los capitales, bi enes y servicios. 
Dice tamb ién d erivar el Decreto d eman­
dad o del artícul o 27 del Acuerdo de Car­
tagena , pero en di ch o artículo los gobie r­
nos solo se comprometen a ad optar las 
providencias que fu eren necesari as para 
p oner e n práctica un régim en común so­
bre tratamientos a los capital es ex tran­
je ros, marcas , p ate ntes , etc . Dice la Corte 
"De conformidad con las prec isas pala­
bras del artículo 27 del Acuerdo de Car­
tagena, ape nas es d able en tender las de­
cisiones 24 y 27 com o un proyec to some­
t id o a la ap robac ió n del Gobierno de Co­
lombi a. Quedó sin cumplimi ento la se­
gunda parte de "ad optar las provid en cias 
que fu eren n ecesari as para p o ner en prác­
ti ca este régim en "; fin que en el derecho 
Co lombiano so lo es p os ible alcanz~ r me-
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diante la ley (dada por el Congreso o ex­
tendida en uso de facultades extraordi­
narias del Gobierno ). 12 

b) La jurisdicción. 

Con la demostración de que el Decreto 
demandado no consagra ni aprueba nin­
gún tratado internacional la Corte con­
cluye que el Decreto es puramente un 
acto de derecho público in terno. 

e) La competencia. 

Dice la Corte que "Invocar simultánea­
mente facultades constitucionales del Pre­
sidente en relación con una especial con­
ferida, sin sujeción a término, en la Ley 
88 de 1961, es señalar, como fuente del 
Decreto acusado, las autorizaciones de 
que trata el numeral 11 del artículo 76 
de la Carta" y la Corte tiene competen­
cia para conocer de las acusaciones con­
tra los decretos que las ejerzan, según el 
artículo 214 de la misma. 

d) La inconstitucionalidaa. 

En concepto de la Corte, el artículo 76 
de la Carta "se refiere a precisas faculta­
des especiales que pueden otorgarse por 
el Congreso al Gobierno para celebrar 
contratos, negoci.ar empréstitos, enajenar 
bienes nacionales y ejercer otras funcio­
nes dentro de la órbita constitucional del 
ejecutivo, cometidos que· excluyen por 
definición el ejercicio de atribuciones 
propias del legislador". 

· El decreto demandado con tiene dispo­
siciones sobre diferentes temas, a saber: 
Régimen del de las sociedades y demás 
personas jurídicas, intervención del Esta­
do en la producción, distribución, utili­
zación y consumo de los bienes, reglas 
sobre marcas, patentes, etc. La sencilla 
apreciación de las norm as citadas "indica 

12 Aquí la Corte actuó tímidamente ya que no tenía 
que entrar a probar que el Decreto no era desarro­
llo de un Tratado Marco, pues en el fallo ante­
rior había afirmado que aún en el caso de que fuese 
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a las claras que ellas contienen norm as 
generales, imp ersonales y objetivas; es de­
cir que tienen carácter legislativo y entra­
ñan sustanciales alteraciones del orden a­
miento legal que hoy rige sobre esas cues­
tiones". 

Dice la Corte que argumentar que se 
trata del ejercicio de facultades adminis­
trativas del numeral 11 del art ículo 76 de 
la Constitución Nacional, cuando se han 
dictado normas de índole legisla'tiva equi­
vale a decir que la Constitución ha sido 
infringida, por uso excesivo de unas fa­
cultades. 

5. Sentencia. 

En mérito de las consideraciones ante­
riores la Corte resolvió: "Es inexequible 
el Decreto 1299 del 30 de junio de 1971, 
por el cual se pone en vigencia el Régi­
men Común de Tratamiento a los Capi­
tales Extranjeros y sobre marcas; paten ­
tes, licencias y regalías del Acuerdo de 
Cartagena' '. 

6. Comentario final. 

La integración andina es conveniente 
y deseable como elemento catalizador de 
las fuerzas del desarrollo a través de la 
aplicación de las economías de escala y 
de la optimización del principio de la ven­
taj a comparativa. Sin embargo y como la 
mejor manera para alcanzarla, dicha in te­
gración debe adelantarse conforme al es­
tado de derecho vigente en Colombia. La. 
vinculación del Congreso al proceso ins­
titucional de la integración sub regional 
servirá sin duda para adelantarla sobre ba­
ses jurídicas más sólidas. Mientras esto no 
suceda, 1~ inversión extranjera en Colom ­
bia continuará rigiéndose por las disp osi­
ciones del Decre to 444 de 196 7. 

un convenio de complementación, desarrollo y eje­
cución del Tratado Marco de Montevideo, tendría 
asimismo que ser presentado por el Gobierno a las 
cámaras legislativas, para su aceptación o rechazo . 



El Plan de Desarrollo 1971-1973 

A. Resu.men. 1 

En dicáembre 1971 el gobierno presen­
tó a consideración del Congreso un nue­
vo plan, que a semejanza del Plan 1970-
1973 está constituído por una serie de 
documentos sectoriales/ un plan de in­
versiones públicas y un tomo general. 
Los comentarios incluídos en este infor­
me se refieren principalmente a este úl­
timo. El documento central titulado 
"Guías para una Nueva Estrategia del De­
sarrollo", presenta los lineamientos gene­
rales de una estrategia integral, sin entrar 
a detallar ni efectuar una cuantificación 
que permita establecer con claridad la 
factibilidad de la estrategia recomendada 
(la posibilidad de realizarla dadas las dis­
ponibilidades de recursos, principalmente 
de divisas, ahorro interno y ahorro pú­
blico) ni una estimación de su eficiencia 
en términos de los objetivos propuestos. 
Se pretende con ello que la discusión 
inicial en el Congreso se concentre en de­
finir las líneas generales que guíen la es­
trategia detall<1da a adoptar. 

Los objetivos están definidos en la si­
guiente forma: 3 

"El Plan busca orientar su estrategia con 
el fin de: a) ir concentrando mayores recur­
sos de inversión en el desarrollo urbano, con 

1 Este informe especial extrae en su mayor parte el 
material de la publicación de FEDESARROLLO, que 
aparecerá titulada: Introducción al Estudio de los 
Planes de Desarrollo escritos en Colombia. 

2 Sectorial no en el sentido usual de la clasificación en 
Cuentas Nacionales sino de una especial estableci­
da por el Departamento Nacional de Planeación para 
la actividad pública. 

3 Plan de Desarrollo, p. 26. 

énfasis en la viviend a, la cu al será finan ciada 
en gran parte por medio de nuevos ahorros 
ge nerados por el ingreso adicional; b) en el 
fomento de las exportaciones, para así obtener 
las importaciones necesarias que permitan 
romper los obstáculos que ·impiden el creci­
miento; e) aum entar la productividad agríco­
la y ace lerar el proceso de mejorar la distribu­
c ión d e la tenencia de la tierra para poder 
elevar los ingresos de los agricultores y faci­
litar la co mpetencia en los mercados interna­
cionales de los productos exportables del 
;tgro: y d) proponer, además, una mayor de­
penden cia · en los impuestos progresivos pa­
ra atender el suministro de servicios sociales, 
con miras a reducir las desigualdades en el in­
greso, en el consumo y en las oportunidades". 

En las páginas siguientes hay una am­
pliación de este enunciado, más o menos 
en la siguiente forma: 

a) Se continúa el programa de vivien­
da popular subsidiada pero se amplía el 
programa de vivienda autofinanciable, 4 

dentro de un proceso de planeamiento 
urbano (incluyendo la reforma urbana) 
que reduzca los costos de infraestructura; 

b) Fomento específico a las exporta­
ciones, con énfasis en las agropecuarias, 
y mejora de la organización comercial; 

e) El uso de mejores técnicas que lle­
vará a una más alta productividad agrí~ 
cola debe coordinarse con el aumento 
de la dem anda por bienes agropecuarios 
para que no resulte en un deterioro dt> 
los precios; 

d) La redistribuc'ión de los ingresos 
debe buscarse principalmente mediante 
la prestación de los servicios sociales y la 
p olítica tributaria. En cuanto a ésta, de-

4 Finalmente pagada p or el usuario. 
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ben redu c irse las exencio nes, se debe au­
m entar el co ntro l de la e\·as ió n (redu cien­
do simultáneam ente la progres ivicl ad de 
las tasas), aum entar la imp osic ió n al con­
sum o suntuari o y gravar las ganancias de 
ca pi ta l. 

As imi sm o , pa rte de la es tra tegia co n­
sis te en busca r un apoyo imp o rtante ele 
ca rácter glo bal al fin an ciami ento del pro­
grama por parte ele las agencias in te rn a­
cio nales de cré di to: 

··se pie nsa q ue sería un cambio su sta n­
cial y est imulante de l co ncepto co nve nc io­
nal , la posibilidad ele qu e las age nc ias pres­
tamis tas pudiera n reuni rse p ara pon er a prue­
ba un a taqu e de l tip o Pl a n Marsh all so bre e l 
subdesa rro ll o, e n un país estra tégico . con un 
pl an de desarrollo qu e supone un a reas igna­
c ió n m asiva de re cursos como p aso esenc ia l 
h ac ia el desarro llo y la au tosufi cie ncia ' ' . "Co­
lo mbia ce lebrarí a p od er tra bajar en es trech a 
re lac ió n con las age nc ias intern acio na les y 
extranjeras p ara so meter la nu eva or ien tac ión 
aquí propuesta a una prueba c uidado sa., 
(p. 65 ). 

El r esum en ano tado no pe rmite ide n­
tifi car la acc ió n que se to m ará co n res­
pecto al fortalec imiento de exportac io ­
nes nt en lo re lac ionado al incre mento de 
la produc tivid ad agr ícola. En lo s cl ocu­
men tos sectoriales se encuentra lo si­
guiente : 

El fomento específico a las exp o rta­
c io nes se logrará m edian te crédito d iri ­
gid o a los pr oductos escugicl os, mej o ras 
en e l m e rca cleo y co ntro l de cal id a el , su ­
minis tro de c réd ito a los comprado res , 
reducc ió n gradu al de la so hre\'a lu ac ió n 
real de l tip o ele cambi o . adecuac ió n de l 
sistem a CAT - Pl an Vallejo, redu cc ión 
ele los dep ós itos prev ios, organizac ió n y 
fin anc iac ió n de con sorc ios el e p ro du c lo­
res y graneles fábr icas qu e se ded iquen 
a la ex p o n ac i(m .5 

5 
D ebe o bserva rse que este enun cia do ge nera l de po· 
1 íti ca ha de CO !nple m entarsc con una acc ió n in te nsa 
p ara ide nti ficar y so lucio nar los pro blem as espec ífi· 
cos co n qu e el au n1 c nto de ca da una de nues tras ex­
p o rtac io nes se ha en co ntrado en el pasado . 
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En cuanto a políti ca agrari a , e l docu ­
m ento sector ial presen ta una co ntradi c­
c ió n en e l én fas is en cu anto a instrum e n­
tos y o bj e tivos con respec to al T o m o 
Ce ntral , pues to que po n e e n lugar p rde­
rencial la refo rm a agrar ia con fines reclis­
tributivos. En cu anto al in cre m ento el e la 
produc tividad agr ícola bu sca realizarl o 
ante todo m ediante la utili zac ión de in su­
mos m e jorados y téc nicas m ás adecu ad as 
(l o cu al impli ca una in te nsifi cac ió n de los 
p rogramas el e exte nsió n), más que p o r 
m edio ele un tt m ecanizació n y capital iza­
c ió n in tensiva en e l campo . 

B. Análisis. 

El an áli sis de la estra tegia debe partir 
de consi de rar e l di agnóst ico que el PLtn 
efectúa so bre los pro blem as de desarro­
ll o. Aun c uando, a se meja nza del Pl an 
19 70 . reconoce el ca rácter res tri c ti vo de 
la brecha extern a (imp o rtaciones necesa­
rias m en os ex portac iones p ro bablcs) y , 
en m enor medida , de la brecha in te rn a 
( in ve rsio nes necesari as m enos ah orro in ­
te rn o), lo cu al lo lleva a 'propo ne r un flu­
j o im portant e el e ay uda ex te rn a, juzga sin 
embargo qu e e l ca r;tc ter restri ct ivo de es­
tos facto res resul ta princip al m en te de u n 
p ro blem a es lru c tural en la cle tn ancla y 
una defi c iencia en ·el ni vel glo ba l el e b d e­
m anda efec tiva. El p ro blema es trucr ural 
en la dem anda, prov iene de la m ala dist r i­
bu c ió n de l in greso, y se manifiesta en la 
p referen c ia por produ c tos relaLi\·éml ente 
intensivo s (directa o indi rectame nte) en 
uso ele di visas, en prim er lu gar. v de ca­
pital. 6 Este l'cn ó m eno h abla sido an ota-

6 
Estudios rec ien tes han dem os t ra do C]U e dado el co n­
sumo de serv ic ios p ersonales por parte de las clases 
de al tos in~esos, la preferencia señalada no es mu y 
impo rtante. El efec to fin al ele ),¡ redistribu c ión del 
ingreso, vía cambios en la estructura d e la dema nda, 
en el empl eo y en el uso d e capita l y divi sas d epen­
de, sin c tnbargo , d e l tn ecani sm o que se ut ili cr. A s í , 
p or ej empl o, el efec to de grava r el con su m o de bie­
nes suntua ri os (pero no el de se rvic ios p ersona les) 
para gastar m ás e n serv ic ios público s, puede ser mu y 
impor tante. 
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XIII. EL PLAN DE DESARROLLO 1971 -19 73 

do por el Plan 19 7 O. En cuanto a la de­
ficiencia en el nive l global de la dem an ­
da efect iva, lo concilia con la exi stencia 
de un p roceso inflac ion ario expli cando 
que los problemas es tru cturales h an lleva­
do a crear capacidad excedente en algu­
nos sectores y un a pres ión sobre los pre­
cios en otros. En los primeros, la inflexi­
bilidad de los precios h acia abaj o ll eva a 
mantener su nivel y la situac ión de los se­
gundos impulsa el movimi en to ascenden­
te ge neral en los precios. 7 

En co nsecuencia de es te di agnóstico 
se requi ere un a estra tegia que : 

a) Estimule la demanda efectiva; 

b) m odifiqu e su es truc tura, de tal fo r­
ma que permita un aum en to en la pro­
ducción total con un menor requisito de 
divisas, y 

e) al ivie la tensión de escasez en es tas 
últim as , mediante la ayuda exte rn a y un 
fomento intensivo a las expor taciones. 

El aum ento en la dem and a se provee­
ría principalmen te m ediante el aumento 
mas ivo en la constru cc ión. El cambio en 
la es tructura de la demand a se produciría 
mediante el incremento en la produ ct ivi ­
dad en el camp o (que en conjunto con la 
mayor dem anda p or bi enes agr ícolas me­
jorar ía la di st ribuc ión de ingresos entre el 
campo y la ciudad), mediante la reforma 
agraria y princip almente medi an te la p o­
lítica fiscal propuesta. El aum ento en ex­
portaciones resultaría del in cremento en 
la produc tividad agr íco la y el fomento es­
pecífico ya an o tado. 

El problem a principal que se observa 
es el de la factibilidad de la es trategia, en 
atención a la disp onibilidad de recursos, 
lo cu al co mo ya se anotó no se analiza 
en el docum ento por ausenc ia ele cuanti­
ricación . En 196 1, Lauchlin Currie pro­
puso un programa simil ar ll amado Ope­
ración Colombia. Un estudi o de J orgc 

7 Esta exp licación, sin embargo, no aparece en fo rma 
nítida en el texto aunque puede deduc irse de él. 
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Ruiz Lara, Aspectos Cuantitativos de la 
Operac ión Colombia, co ncluía que la dis­
p onibilid ad ele divisas restringiría su apli­
cac ión. As imism o el informe de la OIT 
después de analizar las implicaciones 
cuantitat ivas de la Operación, afirm a: 

"Esta estrat egia no parece en realidad 
muy factible" y "apenas es co ncebible una 
balanza equ ilibrada de co mercio intern acio­
nal co n ta les neces idades" (p. 57) . 

S in emb argo, la nueva es tra tegia difie­
re de la Operac ión Colombi a en q ue la 
productividad agríco la no se buscará a 
través de un a capitalizaci ó n intensiva de l 
campo y en consecu encia no result aría en 
una acele ración muy importante de l a mi­
grac ión hac ia las ciud ades, como en el ca­
so de la Operación. En esta forma la es­
Lra tegia es menos ambiciosa e implicar ía 
requisitos in fe ri ores que la de aqu éll a. 
Sin embargo , añade a la est ra tegia de la 
Operación Colombia la reali zación de la 
reforma agraria que agudizaría los requi­
sitos financieros y en esp ecial los de ahq­
rro público . Para cal ifi car esta críti ca ha­
brá que esperar a la publicac ión de los es­
tudios cu antitat ivos de la est rategia. A 
primera vista p arece qu e la reforma agra­
ria, colocada en un nive l secundario en 
la estrategia, no se re aliza ría por falta de 
recurso s y el<;> atención. 8 

Po r o tra par le, e l incremento en la ele­
manda , implicaría un a presión sobre la 
producc_ión de bien es industr ial es de con­
sum o . Aun cu ando es te punto no se tla­
ta en el documento, el diagn ós tico p arece 
implicar que la solución propues ta es se­
mej ante a la ele la Operación Colombia. 
Habría que utilizar la capac idad exceden­
te en form a intensiva med iante turnos 
triples, trabajo en días !'estivos, cte . Se 
requerirían estudi os convi ncentes en cu an ­
to a qu e el aumento producid o en la de­
mand a se orientará prec isamente hac ia 

8 De efec tuarse la refo rma agraria la migración no so­
lam ente no se intensificaría sino que probablem ente 
disminuiría en su lendencia. 
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aquellos sectores que exhiben capacidad 
excedente y que es posible remover otros 
cuellos de botella9 (en relación con capi­
tal de trabajo, insumas primarios, legisla­
ción laboral) para que no se agudice el 
proceso inflacionario. Esta crítica fue re­
conocida por el autor de Operación Co­
lombia co mo el peligro más evidente de 
la estrategia allí propuesta. 

Aun cuando se reconoce en general 
una gran flexibilidad al sector construc­
ción, no es evidente que no se presenta­
rían problemas en los sectores que pro­
ducen material es para la construcción. 
Este es otro punto que habrá que acla­
rar suficientemente. 

Asimismo el impulso a la demanda po­
dría efectuarse a través de la intensifica­
ción de sectores distintos al de construc­
ción de vivienda. Es te último presenta 
una gran posibilidad de financiamiento 
autosostenido;10 sin embargo presenta 
peligros como el de acelerar un proceso 
de hipertrofia en los grandes centros ur­
banos. El documento sectorial de desa­
rrollo regional y urbano acoge, para evi­
tar este problema, la recomendación del 
Plan 1970, de que el proceso de urbani­
zación se oriente hac ia las ciudades in ter­
medias . Con respecto a la estrategia en 
referencia aparece sin embargo un pro­
blema: la capacidad excedente industrial 
se encuentra principalmente en las ciuda­
des mayores. Los sectores alternativos al 
de construcción p odrían ser los de servi­
c ios públicos tales como educación, sa­
lud, etc. Si bien son menos susceptibles 
de autofinanciamiento, 11 la inversión en 
estos sectores tendría la ventaja de con­
tribuír al incremento de la capacidad pro-

9 
Rem over estos obstáculos implica inversiones impor­
tantes a corto plazo que añaden al problema de dis­
ponibilidad de recursos. 

10 
A medida que los beneficiarios de los prés tamos van 
amortizándolos se pueden efectuar nuevos présta­
m os. 
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ductiva de la economía a diferencia de lo 
qu e ocurre con la construcción de vivien­
da. Además en términos directos e indi­
rectos estos sectores generarían un mayor 
empleo p ermanente 12 (si bien requieren 
m ayo r calificación) y un men or gasto en 
divisas. Su financiamiento podría resol­
verse incrementan do los ingresos al sec­
tor público. Parecería importante un aná­
lisis más detallado que muestre convin­
centemente la ventaja de concentrar es­
fuerzos en un sector como el sugerido, en 
comparación. con las al terna ti vas seña­
ladas. 

Debe anotarse, finalm ente, que la es­
trategia no busca modificar la utili zación 
relativa de factores según su disponibili­
dad actual, sino más bien: "un cambio 
inducido en todo el p a trón de la deman­
da que permite un volumen más grande 
del producto de toda un a clase o grupo 
de bienes en relación con las importac io­
nes que de otro modo existiría". 13 

De tod os modos, un cambio tecnoló­
gico fomentado al variar los precios rela­
tivos de los factores de producción (a 
través de un valor adecuado en la tasa de 
cambio y las tasas de interés ) y un cam­
bio en la estructura de la producción (por 
ejemplo, fom entando exportaciones in­
tensivas en mano de obra) que permita 
sustituír capital por trabajo serían bene­
ficiosos en términos de producción y em­
pleo. Estas medidas no contradicen nin­
gún aspecto esencial de la estrategia y , 
por tanto, deberían incorporarse como 
parte fundamental de ésta. 

11 
En el sentido antes indicado, pues la extensión de 
estos servicios de be cubrir principalmente a secto­
res de la población con baja capacidad de pago 
y por lo tanto req ueriría niveles apreciab les de sub­
sidi o público. 

12 
El empleo generado en la construcción es de tipo 
transitorio. Para efectuar una comparación hay ne­
cesidad de buscar un equivalente en empleo p er-
manen te. 

13 
Lauchlin Currie, Revista Planeación y Desarrollo, 
octubre 1971. 



XIII. EL PLAN DE DESARROLLO 1971·1973 

Asimismo, el énfasis en la estrategia 
global y en co nsiderar cada instrumento 
de política exclusivamente en relación 
con su objet ivo m ás no torio, tiene la des­
ventaja de no contemplar aspectos im­
portantes en el u so de las di stin tas p olí­
ticas . Por ejemplo , es mucho lo que que­
da por hacer en m ateria de política fi scal 
para fomentar el ah orro de las socieda­
des de ca pi tal, sin desvirtu ar el obj etivo 

12 1 

de redistribución a que este instrumento 
se subordina. 

Las observaciones anteriores se h acen 
con el ánimo de est imular la reflexión , el 
estudio y el debate sobre la es tra tegia in­
tegral presen tada en el Plan . La validez 
de la mayoría de las p osibles crí ticas p o­
drá juzgarse una vez que se publiquen los 
análisis cuantitat ivos relacionados con lo s 
problemas expuestos. 



Informe Especial sobre 
las Implicaciones Económicas 

del Crecimiento Demográfico 

Co lo m bia es un o de los países que hoy 
se enc uen tran a fe ctados p o r la más ex ­
traord ina ri a pro li fe ración de la esp ec ie 
hum ana. Ex tensas regiones de Lat in oa­
mér ica y Asia , han exper imentado este 
p roceso , y en m uy corto pl azo se espera 
que Africa entre a formar parte del gru­
p o. Este episo d io que hoy vive el mundo 
subdesarro ll ado mo dern o, es sin duda un 
hecho sin precedentes y uno de los capí­
tulos más importa n tes de nuest ra hi s­
toria.1 

Las circunstancias qu e han rod eado la 
rápida exp ansión de la población han si­
do tan especiales qu e se ha invalidado , 
en cierto sent id o, la experiencia anteri or 
de los pa íses europeos y ha sido indispen­
sable tratar de comprender un fen óm eno 
nuevo . Po r esta razó n, cada vez se hace 
m ás necesari o un verdadero conocimien­
to de los antecedentes de la expansión 
demográfi ca y sus determinan tes, y de las 
diversas implicacio nes de este proceso 
en el desarro llo de otros sect ores de la 
soc iedad. 

En el caso colombiano , el rápido cre­
ci mi ento de su poblac ió n ha causado se­
ria preocupac ió n en tre los sectores de la 
sociedad que es tá n interesados en alcan­
zar mejo ras susta nciales en el nivel de vi­
da de la co mun idad. Se ha reconoc ido 
que la perspec t iva demogr:tfica plantea 

1 
Durand, .John D., L a l:. x pansió n .1/od ema de ln Po­
blac ión Mundial. Anales de la Soci~dad Fi losófica 
1\ mc rit.tn <~ , Ph ib dclphia , junio 19 6 7, p. 13 7. 

una serie ele nuevas neces idades ele t ipo e­
conómi co y soc ia l, que hacen necesario 
una reYisión ele los criter ios que se u t ili­
zan en la as ignació n de recursos y en el 
co ncepto mismo del d esarro llo econó­
mi co. 

Po r estas razones se ha creído co nve­
niente presentar en fo rma breve el co m­
p ortamiento ac tual y esperado de los fac­
to res qu e incid en en el crecimiento de la 
p obl ac ión co lombiana, así com o algunos 
indicadores de t ipo econó mi co qu e per­
mitan reconocer la forma como se ha n 
venido asignando los recursos en nuestro 
país. Esta infor mació n p uede contribuir 
a un mejo r conocimiento de las impli ca­
ciones del crecimi en to demográfi co sobre 
el d esarro llo económico nacio nal. 

Determinantes del crecimiento 
de la población. 

El balance entre el núm ero d e muertes 
y nacimi entos da co mo resultad o el creci­
mi ento de la p oblac ió n. No se co nsideran 
los movimientos netos de personas en t re 
pa íses p o r ser éstos de reducida m agnitud 
en la mayor ía de las regiones del mundo. 
El elevado crecimi ento ele la poblac ión 
puede deberse en ton ces a una dism in u­
c ión en el nú mero de mu ertes , o a un au­
mento en los nac imientos o a un a com ­
binac ió n ele los dos efectos. 

En Co lo mbia, el co nt inuo descenso ele 
la mortalidad en los ú ltimos años y la re-

122 
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GRAFICA XIV .1 

EVOLUCION DE LA MORTALIDAD Y NATALIDAD 
EN COLOMBIA 
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Fu entes : Nac iones Unidas. Anuario Demográfico 1966, tablas 14 y 17 y apéndice p. 356. TBM 1965-1970, 
CELAOE, Boletin Demográfico, julio 1967. 

Años 1915 a 1959, Milbank Memorial Fund, Demografia y Salud Púb lica en Latino América, Vol. X LII , 
No. 2, abril 1964, p. 34. Año 1964, OEA, Datos Básicos de la Poblac ió n de América L atina, 1970, p. 25. 
Anos 1965 a 1969, CE LAD E, Boletin Demográfico, Vol. 111. No. 6, Santiago de Chile, julio 1970, p. 22. 
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lativa estab ilidad que presentan los nac i­
mientos expli can las altas tasas de creci­
miento de la població n. 

Mortalidad. 

Sin que se hubi era prese ntado una rápi­
.da modern ización económica y soc ial, Co­
lombia ha registrado en los últimos 20 
años una reducción paulat in a en el núme­
ro de muertes especialmente concentrada 
en los primeros grupos de edad. Estas ba­
jas en m ortalidad han ocurrido también en 
pa íses subdesarrollados de rápido creci­
miento como México, de crecimiento 
m oderado como India y de estancamien­
to económico como Ceylán. 2 

La aparente disociac ión entre desarro­
llo económico y baj a mortalidad obedece 
en gran parte a la exportación de los 
avances tecnológicos y científicos de los 
pa íses ricos hacia las regiones merros favo­
recidas del mundo. 3 Actualmente los orga­
nism os internac ionales de la salud se en­
cuentran compro m etidos en reducir la 
m ortalidad a los niveles más bajos pos i­
bles en todas las regiones d el mundo . Pa­
rece cl aro entonces que la miseria econó- . 
mica ha dejado de ser una barrera efec­
tiva a las oportunidades de m ayor super­
vivencia en Colombia y áreas similare·s. 4 

La gráfica Xl V.l muestra la trayecto­
ria seguida por la mortalidad en Colom­
bia en los últim os años. Se ha presentado 
un descenso en las ·muertes to tales, pero 
es la población infantil la que m ás se ha 
beneficiado d e lo s adelantos de la ciencia. 
Este hecho se explica claram ente por el 
progreso lograd o en la curación de las 
enfermedades infecto-contagiosas que 
siempre han co nstituído una de las princi­
pales causas de muerte en las etapas ini­
ciales del ciclo de vida. 

2 S tolnitz, George J. , Tendencias R ecientes de la Mor­
talidad en Latino América, Asia y A frica, Estudios 
.de Población, Vol. 19, 1965, p. 117. 

3 Meadows, H. Donel la, Dinámica de la Población 
Mundia~ Grupos de Sistemas Dinám icos, Mass., p. 54. 

4 Stolnitz , op. cit., p. l. 
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Colombia se encuentra aú n lejos de a l­
ca nzar los ni veles de mortalidad de países 
co mo Estados Ut lidos, Inglate rra y Sue­
cia, no o bstante la reducción de la m orta­
lidad. Pero los ade lantos continuos de la 
medicina, el deseo natural del ho mbre y 
la sociedad de alcanzar una m ayor super­
vivencia y la relaó·a fac ilidad de impor­
tar estos adelantos, permiten sup oner una 
continuación de la tendencia actual. 5 

Fecundidad 

El análisis de la fecundidad se basa en 
el núm ero de nacimientos registrados en 
una sociedad en un mom ento dado. La 
poca importancia de los movimientos in­
ternacionales de poblac ión y la tenden­
cia reconocida en la m ortalidad, h an co n­
vertido a la fecundidad en el factor pro­
blemático del crecimiento de la pobla­
ción.6 Sin embargo, no se han identifi ­
cado claramente todos los elementos qu e 
influyen en su comportamiento y por es­
ta razón muchas de las hipótesis formu­
ladas sobre su curso futuro han fracasado. 
Recientemente se empieza a investigar la 
fecundidad sobre bases sociales m ás am­
plias, con . el fin de lograr mejores pro­
nósticos acerca de este elemento del cre­
cimiento de la población. 7 Hasta el mo­
mento únicam ente se han podido establ e­
cer asociaciones entre una serie de he­
chos sin p oder llegar a definirs·e cuáles 
son las causas y' cuál es las consecuencias . 

Muchas de las regiones del mundo qu e 
muestran un acelerado descenso en los 
nacimientos, son a la vez sociedad es in­
dustrializadas en donde la es tructura fa­
miliar ha cambiado sustancialmente. A 
diferencia d e la organización agraria, los 
hijos han perdido su función econó mi ca 

5 Ibid., p. l. 
6 Freedman, Ronald y Davis, Kinsgley-Blake, Judith, 

Factores Sociológicos de la Fecundidad, traducción 
y edición de CELADE y el Colegio de México, Mé­
xico, 196 7, ·p. l. 

7 Ibid., p. 2. 
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y más aún se han convertido en un costo 
que impide la movilidad de la familia. 
Por otro lado, la mujer amp lía su pano­
rama de vida como consecuencia de una 
mejor educación y no se limita a su pa­
pel de madre sino que se convierte en 
parte más activa de la n•1eva sociedad. 8 

Entre los países la tinoamericanos so­
lamente Argentina, Uruguay, Chile, Puer­
to Rico y Cuba han experimentado dis­
minuciones importantes en la natalidad. 9 

En Colombia hasta ahora no se ha regis­
trado claramente este descenso. 

En la gráfica XIV.1 se observa una dis­
minución en el número de nacimientos 
entre los años 1925-1929 y 1940-1944, 
pero a partir de este momento se presen­
ta un pequeño aumento que termina en 
el período 1960-1969 en una relativa es­
tabilidad. El aumento que se anota puede 
ser el resultado de una reducción general 
en la mortalidad que podría haber am­
pliado el número de muj eres en la edad 
de procrear. 

La fa! ta de conocimiento sobre las 
causas del proceso de alta a baja fecundi­
dad impiden prever el curso futuro de 
los nacimientos en Colombia. Solamen­
te podemos identificar el esfuerzo de al­
gunos sectores de nuestra sociedad para 
modernizarla hecho. que puede crear un 
clima económico y social similar al de los 
países que hoy contemplan un descenso 
en el número de nacimientos. 

Crecimiento y estructura de edades 
de la población colombiana. 

El acelerado proceso de expansión de­
mográfica que h oy afecta al mundo se ex­
plica en gran parte por las altas tasas de 
crecimiento poblacional de América La­
tina y el resto de áreas subdesarrolladas. 

~ Dehollain, Alejandro, Salud y Población. Federación 
Panamericana de Asociaciones de Facultades de Me­
dicina, Bogotá, 1970, p. 79. 

9 !bid., p. 79. 

Se calcula que mientras la tasa mundial 
de crecimiento anual es del orden de 
1.8%, América Latina está creciendo a 
una tasa de 2.8% anual. 1° Colombia pre­
senta un crecimiento superior al prome­
dio latinoamericano y alcanza al 3.4% 
a,rmal en el período 1965-1970. 11 En la 
gráfica XIV.2 se puede observar el creci­
miento ace lerado de la población entre 
los ail.os 1951 y 1967. 

Sin embargo, la información sobre el 
número de habitantes no permite identi­
ficar claramente todas las consecuencias 
e implicaciones del proceso de expansión 
demográfica. Se hace necesaria u na defi­
nición de la población en términos de su s 
características más importantes entre las 
cuales m erece especial estudio su compo­
sición por edades. 

Una elevada proporción de la pobla­
ción colombiana se encuentra en Jas pri­
meras etapas del ciclo de vida. Si se ob­
servan las pirámides de población del país 
correspondientes a los años 1964 y 1972 
(gráfica XIV.3), se puede anotar la con­
centración de nuestra población en los pri­
meros grupos de edad y el reducido nú­
mero de personas mayores de cincuenta 
años. Alrededor de un 18% de la población 
total es menor de 5 aúos. Esta estructura es 
el resultado del elevado número de naci­
mientos que amplía la bas"e de la pirámi­
de, y de las mejoras diferenciales en la 
mortalidad que también benefician prin­
cipalmente los primeros grupos de la pi­
rámide. Los países con una baja fecund i­
dad y mortalidad presentan la situación 
opuesta o sea una distribución más igua­
litaria entre los diferentes grupos de edad. 
Este es el caso de Polonia como lo mues-

10 Miró, Carmen A, La Población de América Latina 
en el Siglo XX, en El Dilema de la Población en 
América L atina, Universidad del Valle, Cali, Co· 
lombia, 1968, p. 47 . 

11 Boletín Denwgráfico, Ccnt r~ Latinoamericano de 
Demografía, América Latina: Población total por 
Países año 1970, Santiago de Chile, p. 23. 
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GRAFICA X IV.2 

POBLACION COLOMBIANA EN EL PERIODO 
1951-1967 
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Fuente : Cálculos de FE DESARROLLO. 
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GRAFICA X IV.3 

PIRAMIDE DE LA POBLACION DE 
COLOMBIA 1964 Y 1972 

1964 

6 4 2 o 2 4 6 

1972 

6 4 2 o 2 4 6 

8 

8 

GRUPOS DE EDAD 
75+ 
70-74 
65-69 
60-64 
55-59 
50-54 
45 o 49 
40-44 
35- 39 
30-34 
25 o 29 
20-24 
15- 19 
10- 14 

10% 

5-9 
0 ~ 4 

75+ 
70-74 
65-69 
60-64 
55-59 
50-54 
45-49 
40-44 
35-39 
30-34 
25-29 
20-24 
15. 19 
10- 14 

10% 

5-9 
0-4 

V.J .S. 

127 

Fuentes: División de Estudios de Población de la Asociación de Facultades de Medicina, en base a los datos 
del censo de 1964. 

Pérez, Enrique, Parámetros Demográficos Colomb ianos 1951-1964, Proyecciones de Población 1965-198 5, 
Universidad de los Andes, 1970, p. 25 . 
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t ra su pirámide de poblac ión en la gráfi­
ca XIV.4. 

Al observarse la pirámide de la pobla­
ción colombiana, es importan te notar la 
relación existente entre el grup o po ten­
cialmente productivo, o sea en edades 
comprendidas entre 15 y 64 años, y el 
grup o consumidor consti tuído po r los ni· 
1i.os y los ancianos. Este último grup o y 
su import ancia dentro del to tal, m ide la 
carga económica que recae sobre la po­
blac ión activa, la cual debe provee r no so­
lo sus propias necesidades sino t ambién 
las de un grupo considerable de depen­
dientes . Para Colombia se ha es tim ado 
que en 19 72 un 49% de la poblac ión de­
p enderá del 51 % restante Y 

Este tipo de crecimiento demográfi co 
ej erce una fuerte presión sobre la socie­
dad para que se des tinen recursos p riori­
tariamente al aumento de la producción 
de alimentos y a mejorar las condiciones 
de salud , edu cación y vivienda. Si la p o­
blació n dependiente se reduce, disminu­
ye la demanda por estos bienes y servi­
cios y aum enta la capacidad de la econo­
mía para efectuar inversi ones en otros 
sec tores . Por otro lado, a medida que las 
nuevas generaciones se inicien en su et a­
p a productiva, la sociedad debe es tar pre­
p arada para absorber la o ferta adicional 
de mano de obra, con el fin de que la 
producción por pe rsona no disminuya. 

No es de esperarse que la situación 
cambie radicalmente a corto plazo . Las 
di ferentes proyecciones de poblac ión su­
po nen un descensc apenas mo derado 
en el núm ero de nacimientos acompai1a­
do de una te ndencia decreciente en la mor­
talidad. 13 Ambos factores contribuyen a 
que la proporc ió n de gente joven conti­
núe elevándose y que por consiguiente la 
relación entre la población ac tiva y la no 

12 Pérez, Enrique, Parámetros Demográficos Colombia· 
nos 1951-1964, Proyecciones de Población 1965· 
1985, CEDE, Unive rsidad de los Andes, Bogotá 
19 70, p. 239. 

13 Peréz, op. cit., pp. 2 13·224. 
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activa aumen te . En la gráfica XIV. 5 se 
presentan dos p royecciones de la pobla­
ción del pa ís p ara los próximos 15 años. 
No obstante di fe rir un poco en s..ts hip ó­
tesis básicas, como se anota en la gráfi­
ca, las dos proyeccio nes extrem as nos 
muestran una població n creciendo en fo r­
ma acelerada. Por lo t anto, solamente 
una reducció n muy superior a la espera­
da en la fecundidad puede compensar 
el descenso casi inevitabl e de la morta­
lidad y disminuir la presión de la po­
blación en los próximos años. 

Indicadores económicos. 

El análisis anterior h a permitido iden­
tificar la presión del empuje demográfi­
co sobre la economía del país. Dadas las 
características del crecimiento de la po­
blación se h ace necesario , aún a muy cor­
to pl azo, a tender una serie de necesida­
des básicas si se d~sea que la población 
creciente alcance un nivel de vida acep­
table y pueda llegar a realizar su poten­
cial de progreso. 

Es importante por lo tanto conocer al 
gunos indicadores -sobre la situación eco­
nómica general del p a ís y , en particul ar, 
sobre el desarrollo de los sectores inme­
diatamente afec tados por el crecimien to 
de la población, como son: la educación , 
la salud y la producción agrícola. Si la 
exp ansión demográfica está acompañada 
por un ace lerado desarroll o económico 
y social, la economía puede responder 
fác ilmente sin ninguna presión a las nue­
vas demandas generadas p or el aumento 
en el núm ero de habitantes. Si por el 
contrario , no se ha alcanzado el crec i­
miento econó mico deseado , es necesario 
una clara definició n de objet ivos y un a 
as ignación eficiente de los escasos recur­
sos disponibles. 

Ingreso per cápi ta. 

Una de las medidas de desarrollo eco­
nómico más frecuentemente utili zadas es 
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GRAFICA XIV.4 

PIRAMIDE DE LA POBLACION DE 
POLONIA 1965 

10% 8 6 4 2 o 2 4 6 8 
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Fuente: Dehallain, Alejandro, Enseñanza de la Demograf(a en las Facultades de Medicina, Federación 
Panamericana de Asociaciones de Facultades de Medic ina, Bogotá, 1970, p . 88. 

el ingreso per cápita. Su evolución en Co­
lombia en té rminos reales se presenta en 
la gráfic_a XIV. 6 que abarca el p eríodo 
comprendido entre 1950 y 1969. Entre 
los años 1950 y 19 58 se observa una gran 
fluctuación, pero a partir de 1958 em­
pieza una tendencia regularmente ascen­
dente. Sin embargo, cabe señalar que en 
los 19 años ano tados el aum ento real de 
este indicador solo alcanzó la cifra apro­
ximada de $3 05 (precios de 1958) . 14 

El ingreso p er cápita de Colombia es 
aproximadamente un 10% del que disfru-

14 Informac ión tomada de las Cuentas Nacionales 
1967-1969, Banco de la República, Bogotá 1970. 

9- Coyuntura Eco nó mica 

tan países como Suecia, Canadá y Esta­
dos Unidos. 15 Existe además una gran de­
sigualdad en su distribución entre los dis­
tintos grup os de la sociedad. 

Educación, salud y producción agrícola. 

Son mu chos los sectores económ icos 
que se ve n afectados, directa o indirecta­
mente p or el mayor número de habitan­
tes del país. Sin embargo, de acuerdo 
a los objetivos de la sociedad, algunos de­
ben responder en forma inmediata, míen-

15 Estos países tienen ingresos per cápita superiores a 
los US$3. 000. 
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GRAFICA XIV.5 

PROYECCION DE LA POBLACION COLOMBIANA 
PARA EL PERIODO 1968-1985 
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Fuentes: PéreL, Enrique, Parámetros Demográficos Colombianos 1951· 1964, Proyecciones de Población 1965· 
1985 Universidad de tos Andes, Bogotá, 1970. 

Nota: Proyección 1: mortalidad baja, fecundidad alta. Proyección 2 : mortalidad alta, fecundidad baja . 
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GRAFICA XIV.6 

EVOLUCION DEL INGRESO PER CAPITA 
EN COLOMBIA A PRECIOS REALES DE 1958 
$ 
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Fuente : Banco de la República. 
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tras que o tros solo sien ten la presión 
cuando la población se d esplaza a los 
grupos de mayor edad. 

Com o indicadores del crecimiento de 
los servicios d e educación y salud y de 
la p roducción de alimento s, se han to ma­
do los gas tos realizados p or el gobierno 
en salud y educación en diferentes perío­
dos de tiempo y el valor de la producción 
agrícola en los años 1950-1966. 16 Se de­
be anotar que los gas tos d el gobierno en 
salud y educación son únicam ente una 
parte d el total y es tán dirigidos especial­
m ente a los es tratos menos favo recidos 
de la sociedad. 

Las gráficas XIV. 7 y XIV. 8 presentan 
la evolución en t érminos p er cápita de los 
tres sec tores en los últimos años. Los gas­
t os en educación por persona muestran 
un crecimiento rápido especialm ente en­
tre los años 195 7 y 1962, mientras qu e 
los gastos gubernamentales en salud solo 
crecen considerablemente durante d os 
años, 1967 a 1969, para luego descender. 
A su vez, el valor real de la producción 
agr ícola ha permanecido relativamente 
constante durante el período analizado . 

Para evaluar el impacto de la explo­
sión dem ográfica sobre la economía en 
los últimos tiempos, es necesario hacer 
un análi sis exhaustivo del comportamien­
to de sus diferentes secto res. Limitándo­
nos a la información disponible , parece­
ría que la pol:.l ación colombiana no se ha 
beneficiado suficientem ente de to dos los 
bi enes y servicios necesarios, para que las 
nuevas generaciones logren alcanzar nive­
les aceptables de bienes tar. 

El problema demográfico. 

Es posible qué nues tra sociedad no se 
haya formulado co nscientemente la pre-

16 Para eliminar el efecto del alza continua en los pre­
cios, se h an defl ac tado todas las se ries p or el Índice 
de precios implícitos a cos to de fac tores, tomado de 
las Cuentas Nacionales. Com o año base se tomó 
1958. 
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gunta de si existe o no un problema d e­
mográfico en el pa ís. La respues ta adecu a­
da requiere una clara defini ción de las 
m etas deseadas por la comunidad a corto, 
m ediano y largo plazo. 

Es interesante observar la situación d e 
Colombia frente a las regio nes más desa­
rrolladas del mundo . En 19 70 nac iero n 
tanto en Inglaterra como en Alemania 
cerca de 900.000 nii'ios ; en Colombia el 
núm ero d e nacimientos en ese mism o 
año fu e de 950.000. Si se considera que 
la población colombiana es una t ercera 
parte de la de dichos pa íses, que la tasa 
de natalidad es tres veces mayor, y que 
el ingreso nacional colombiano es apro­
xim adam ente un 6% del de Inglaterra y 
Alemania (el ingreso nacio nal de Inglaterra 
superó en 1970 los US $100 mil mill ones ), 
es p osible observar la magnitud del pro­
blema. La nueva-p oblac ión representa p a­
ra el país una aguda presión económica. 
Mientras en Alemania e Inglaterra la re­
lación fu erza laboral-nacimientos es 29, 
en Colombia es igual a 10. Para compen­
sar estas diferencias habría que increm e n­
tar la productividad por trabajador y au­
mentar la generac ión de empleo . 

Al tratar de elevar el ingre so per cápita 
no basta con m odificar la política que 
opera sobre los agregados económicos. 
Debe t enerse en cuenta que existe la po­
sibilidad de influir sobre el tam año de la 
población. Se ha cre ído que cualquier 
proyecto convencional de inversi ón qu e 
p romuev a el desarrollo económico, influ­
ye positivamente sobre el descenso d e la 
natalidad, lo cual a corto plazo no es for­
zosam ente cierto. Por consiguiente, tanto 
en el ámbito nacional com o en el intern a­
cional se está llegando al convencimiento 
de que es necesario influir directam ente 
sobre la natalidad. 

De este análisis preliminar se desprende 
que el pa ís requi ere den tro del marco d e 
una estra t egia general de d esarrollo, la 
fo rmulac ió n y ej ecució n de una política 
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GRAFICA XIV .7 

GASTOS ANUALES PER CAPITA EN EDUCACION 
Y SALUD 
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Fuentes: Departamento Administrativo Nacional de Est adística, Boletín Mensual de Estadistica, No. 243, 
1971 p. 129, y No. 244, 1971 , p. 135. 
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GRAFICA XIV.8 

VALOR DE LA PRODUCCION AGRICOLA 
PER CAP ITA EN LOS AÑOS 1950 -1966 
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( PRECIOS CONSTANTES DE 1958 ) 
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Fuente: Atbinson, L. Jay, Cambios en la Tecnolog/a y Producción Agr/cola en Colombia. 

demográfica. Para lograr este objetivo es 
importante que el proceso de asignación 
de recursos contemple como una alterna­
tiva de inversión los programas de plani­
ficación familiar. Así, la asignación de re­
cursos a estos programas debe tener en 
cuenta los mismos principios utilizados 
en el análisis de decisión de inversiones 

en otros campos. Es decir, se justifica di­
rigir recursos a dichos programas en la 
medida én que su análisis beneficio-costo 
muestre que su rentabilidad social es ma­
yor que la de otras inversiones alternati­
vas.17 
17 Demeny, Paul, Asignación de Recursos y Crecimien­

to de la Población, Demografía, Vol. 2, 1965, p. 204. 



América Latina 
y el Acuerdo Monetario 

de diciembre de 1971 

Ante ceden tes. 

El ~8 de di ciembre de. 1971 , o sea po­
co mas de cu atro meses después de qu e . 
e! ~residente Nixon anunció su nueva po­
lztzca económica, los Ministros de Hac ien­
da del Grupo de los Diez 1 anunciaro n en 
Washington un acuerdo para restable­
cer una semblanza d e o rden en el sistema 
monetario internacional. Recordemos 
que el 15 de agosto, después de una he­
morragia creciente en las reservas d e oro 
de la Tesorer ía, el Primer Mandatario de 
Estados Unidos anunció la no convertibi­
lidad al o ro de las tenencias de dólares de 
los bancos centrales extranjeros, la libre 
determinación del precio del dó lar en los 
mercados de divisas (de hecho una deva­
luac ió n) , y la imposición de un recargo 
del 10% del valor c.i. f. a la m ayoría de 
las importaciones de Estados Unidos (sal­
vo en el caso de las mercaderías bajo cuo­
tas y aquellas libres d e derechos de im­
portación, excep tuando así a la mayor 
parte de las materias primas ). En el acuer­
do de diciembre, los Diez dispusieron 
vo lver a establecer tasas de cambio fijas 
- co n una revaluación en prom edio de las 
monedas europeas y del Japón frente al 

1 Bélgica, Canadá, Estados Unidos, Francia Holanda 
Italia, J apón, la República Federal Alema~a el Rei: 
no Unido, Y Suecia. Además de reuniones frecucn · 
tes, el Grupo de los Diez tiene un Acuerdo General 
para suplir al Fondo Monetario In ternacional de re­
cursos extraordinarios p ara sostener la posición de 
balanza de pagos de los miembros deficitarios en 
años recientes principalmente Es tados Unidos ~ el 
Reino Unido. 
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dólar ?~1 . orden del 10%- pero dejando 
la postbthdad de m ayores variaciones al­
rededqr de la tasa éen tral ( ± 2 - 1/,¡ %) en 
vez del 1% anteriormente admitido por el 
co nvenio del Fondo Monetario Interna­
cio nal. Si bien Estados Unidos no acordó 
restab lecer la co nvertibilidad de las t e­
nencias de dó lares de bancos centrales 
al oro, si pro m et ió pedir al Congreso ( co­
mo ya se ha hecho) una devalúació n cco­
table del dó lar de US$35 por onza oro 
( es tab,le~ido en 19 34) a US$3 8 por onza. 
Este ult1mo gesto, puram ente simbólico 
en la ausencia de l retorno de la converti­
bilidad al oro del dólar (en el sentido de 
que los bancos centrales puedan comprar 
oro d e la Tesorería con sus reservas en 
?ólares), fue co nsiderado políticam ente 
1mportante por los otros miembros d e 
los Diez para dem ostrar que Estados Uni­
dos no descargaba so bre los otros pa íses 
todo el esfuerzo de reso lver la situación 
m o netaria internacional. Por último, Es­
tados Unidos eliminó el recargo del lO% 
a las importaciones y diversas disposicio­
n_es qu~ limi t.aban la deductibilidad para 
fmes tnbutan os de ciertas inversiones en 
equipo a aquellas que se hicieran con 
equipos de Estados Unidos . 

Antes de analizar los posibles efectos 
ael acuerdo de los Diez sobre las diver­
sas economías lati noam ericanas pueden 
formul_arse ~os preguntas: qué queda po r 
hacer despues del acuerdo de diciembre? , 
y es importante que América Latina no 
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participe en el Grupo de los Diez? En 
cu anto a la primera pregunta, es obvio 
qu e el acuerdo de Washington fue sim­
plemente un " m odus operandi" para res· 
tablecer o rden en el manejo básico del 
sistema m onetario internacional; así lo re­
con oce el propio comunicado de los Diez, 
especialmente en cuanto a los m árgenes 
más amplios de 2 - l4 % alrededor de la 
tasa central. Qui zá el principal pro blema 
que debe resolverse o por lo m enos acla­
rarse a corto plazo es el papel del dólar: 
si bi en el dólar ya no es formalmente con­
vertible a oro, sigue siendo la principal 
m oneda p ara transacciones intern ac iona­
les. Los bancos centrales tenían al cierre 
d e septiembre de 1971 US$45 mil millo­
nes en rese rvas en moneda de Estados 
Unidos. Este enorme pasivo de Estados 
Unidos const ituye un acto de co nfi anza 
por parte de los o tros pa íses del mundo 
en el manejo económico de Washington. 
Si bien la revalu ac ión de las mon edas de 
Europa y el J apón frente al dólar ayuda­
rá a corregir el desequilibrio, es difícil 
saber si es te 1 esul tado se logrará rápida­
mente, m áxime si se tiene en cuenta que 
Estados Unidos está en año electoral en 
el cual la reducción de la tasa de desem­
pleo (actualmente alrededor de 6%) tiene 
indudable prelac ión sobre políti cas mo­
netarias y fiscales dirigidas a reducir el 
déficit de la balanza de p agos_ 2 

En torno a la segunda pregunta, ex is­
te legítim a preocupación sobre el papel 
de los pa íses latinoamericanos (y africa­
nos y as iáticos) en la discusión de los pro­
blemas m o netarios internac ionales. Es 
cierto qu e el Director del Fondo Moneta­
ri o Intern ac io nal, en el cual es tos pa íses_ 
t ienen representación , fue consultado an­
t es del acuerdo de diciembre, pero dicha 
consul ta fue puram ente formal. Sin em-

2 Un interesante documento que analiza posibles me­
didas a largo plazo para resolver el p roblema del p a­
pel del dólar en el esquem a monetario internac io nal 
es R eshaping th e lnternational Economic Order 
(Broo kings Institution, Washingto n, D.C. , enero de 
1972) . 
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bargo, cabe preguntarse si la intervenció n 
ac tiva de los "77" (ahora m ás d e 90 pa í­
ses), suponiendo que fu era factible, hu­
biera reportado beneficio importante en 
las recientes discusio nes cam biarias. Es 
probable que la respues ta sea negativa. 
Además, ya que los países m ás d esarrolla­
dos tienen preponderancia en los mo­
vimientos cambi ari os internac ionales (v. 
g. en 1970, sobre exportacio nes mundi a­
les de unos US$28 mil m illo nes unos 
US$22 mil millones prove nían de dichos 
países, dejando menos de US$6 mil millo­
nes provenientes de los pa íses en vía de 
desarroll o) tienen un evidente peso po­
lítico en tales decisiones. Lo importan­
te, que no fue pl anteado en manera algu­
na en el acuerdo de Washington, es el pa­
pel de los países en vía d e desarrollo en 
el comercio mundial - sobre todo el ac­
ceso a los mercados indu striales- y el vo­
lumen d e colaboració n financiera oficial 
externa. Es lógico esp erar qu e la próx ima 
conferencia de la U ICTAD en Santiago 
de Chile se concentre sobre estos dos te­
mas, aunque la dispersión del temario 
ya circul ado y la amplitud de ese fo ro 
hacen dudar de los acuerdos que allí se 
pueda lograr. 

El reajuste cambiario de América Latina 
frente al resto del mundo . 

El cuadro XV.1 mu estra los ajustes 
cambiarios de los países latinoamericano s 
frente a los de los m ás importantes pa í­
ses en el comercio mundial. En su gran 
mayorí a, los países del hemisferio dec i­
dieron seguir el movimiento del dólar. 
Ello significa que América Latina ha d e­
valuado en relación al resto del mundo, 
puesto que en promedio (to m ando en 
cuenta la estructura geográfi ca de los mo­
vimientos comerciales y de capital d~ 
América Latina con los pa íses industria­
les, ya que el comercio con Africa y Asia 
es insignificante) las transacciones se rea­
lizan ahora a tipos de cambio que equi­
valen a una mayor cantidad de p esos, 
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CUADRO XV.1- MODIFICACIONES EN LOS TIPOS OFICIALES DE CAMBIO A RAIZ DEL 
ACUERDO DE WASHINGTON 

País 

Franci a, Reino Unido 1 

Austria 

Bélgica 

Di namarca 

República Federal Alemana 

Italia 

Japón 

Suecia 

Canadá
2 

Países centroamericanos, México, Panam á, 
Ecuador, Perú, Bolivia, Paraguay , Guiana, 
República Dominicana, Haití 

Colombia, Brasil, Argentina
2 

Chil e 

Venezuela 

Jamaica, Trinidad y Tobago
1 

Cam bio porcentual en relación al dólar U.S.A. 
(expresados en términos del valor en dólares 

de la moneda local) 

+8. 57
1 

+11.59 

+ 11.57 

+.7.45 

+13.58 

+7.48 

+16.88 

+7.49 

0.00 

0.00 

0 .00 

- 22.523 

+2.28 

+8.57 1 

Fuente: Fondo Monetario Internacional, lnternational Financia/ News Survey, 2 de f ebre ro de 1972, y números 
anteriores. 

~ El _contenido oro de la moneda no varía, pero sí cambia su valor en relac ión al dólar. 
Pa1ses con tasa fluctuante , pero en los cuales no hubo variac ión obvia del tipo de cambio a raíz del acuerdo. 

3 Cronológi cam ente, la devaluación del escudo es paralela al acuerdo, pero de hecho sus causas so n otras. 

soles, quetzales, etc. El grado de esta de­
valuación varía según el peso de las tran­
sacciones con pa íses que hayan revalu ado 
sus monedas: para la m ayoría de los paí­
ses qu e tienen un comercio importante 
con Europa y J ap ón (tales com o los paí­
ses del Grupo Andino, Brasil, y los del 
Río de la Plata) esa devaluación es del 
orden de 5 a 6%, mientras que para Mé­
xico - que tiene 60% de su comercio con 
Estados Unidos y una proporc ió n aún 
mayor d e sus ingresos de turismo - el 
cambi o es d el ord en de 3 a 4%. 

Las excepciones a esta devaluación ge­
neral han sido Venezuela y las Antillas 
de h abla inglesa. La m otivac ió n en estos 
casos h a sido fundamentalmente p olíti­
ca, aunque la fu erte situación financiera 
de estos pa íses (y esp ecialm ente la de 
Venezuela - ver Coyuntura Económica 
Vol. 1 N o . 4 - ) puede presentarse como 

justificación a corto plazo de esta reva­
luac ión relativa. J am aica y Trinidad si­
guieron el m ovimiento de la libra es ter­
lina: si bi en existen convenio s con las 
autoridades británicas que promueven ese 
tipo de acc ión , a la larga es probable - so­
bre todo en el caso de J am aica- que hu­
biera sido much o más b eneficioso seguir 
el m ovimiento del dólar. En el caso de 
Venezu ela, la revaluación del bo lívar fre n· 
t e al dólar fue so lo de 2%; en conjunto, 
sin embargo, tom ando en cuenta la reva­
luación de las monedas europeas , el bo l Í­
var fue devaluado en 2%. A largo plazo, 
la m edida venezolana aum enta ligeram en­
te la desventaja, ya fuerte, de sus exp o r­
taciones no p etroleras, y estimula las im­
portaciones. Además, la cuenta petrolera 
en la balanza de pagos se verá mucho m ás 
afectada p or el aumento de aprox imada­
mente 10% en los precios oficiales del pe· 
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CUADRO X V . 2 - DI STRIBU CION GEOGR A F ICA DEL COMER CIO EX TERIOR DE A M ERICA LATINA 
(US$ m i llones) 

Exportaciones f .a.b. Importaciones c. i.f . 

1966 1970 1966 1970 

Valor % V alor % Valor % Valor % 

T otal 11.150 100.0 14.300 100.0 9.757 100.0 14.003 100.0 

Es tados Unidos 3 .804 34.1 4 .354 30.4 4.261 43.7 5.753 41 .1 

Reino Un ido 714 6.4 663 4 .6 433 4.4 640 4 .6 

Europa Industri al 2. 678 24 .0 3.737 26.1 2.303 23.6 3. 327 23.8 

Europa-perifer ia 396 3. 5 609 4 .3 174 1.8 359 2.6 

Canadá 288 2.6 463 3.2 240 2. 5 454 3.2 

Japón 492 4.4 962 6.7 411 4.2 871 6.2 

lnra- Améri ca Latina 1.178 10.6 1.665 11 .6 1.335 13.7 1.849 13.2 

Caribe (ex cepto Haití 
y R.O. ) 798 7.2 989 6.9 94 1.0 99 0.7 

Bloque Sovi ético 405 3.6 321 2.2 145 1.5 133 1.0 

Otros 397 3.6 537 3.8 361 3. 7 518 3.7 

Fuente : Fondo Monetario lnte.r naci onal, Direction of Trade Annual, 1966-70. 

tróleo decretados para 19 7 2 que p o r la 
pequeú a revaluación. 

a) Efectos en las transacciones corrientes. 

Los efec tos del acuerdo de diciembre 
sobre las transacciones com erciales y de 
servicios de América Latina demorarán 
cierto ti empo en h acerse visibles. A sim­
ple vista, es p osible suponer que el precio 
en m o neda europea o jap onesa de las ex­
portacion es la tinoamericanas baje, mien ­
tras que el precio en moneda la tinoam eri ­
cana o tm dólares de las importaciones de 
Europa aumente (si el precio en m oneda 
europea se m antiene constante), de tal 
manera que los t érmin os de intercambio 
se tornarán desfavorables. Este análisis , 
sin embargo, es parcial, pues también es 
importante d eterminar si la nueva estruc­
tura de precios significará una m odifica­
ción en el patrón del comercio interna­
cional de América Latina. 

El cu adro XV. 2 mu estra la estructura 
del comercio exterior de Am érica Latina. 
De los US$ 14.3 00 millones de exporta­
ciones de los pa íses de América Latina y 

del Caribe en 1.9 7 O, alrededor del 4 0% es­
tuvo dirigido a Europ a y al J ap ón , otra 
proporció n similar a Es tados Unidos y 
Canadá, 12% en exp or tacio nes den tro de 
ALALC y el Mercado Común Centroa­
m ericano, 2% al bl oque social ista, y la 
mayo r par te del resto en la form a de ex­
p ortaciones petroleras de Venezu ela al 
Caribe. O sea que, aprox imadamente la 
tercera parte de las exp ortacion es latinoa­
mericanas tendrán aho ra una ve ntaj a di­
recta de p rec io en los pa íses que h an reva­
lorizad o sus monedas . Sin embargo, és tas 
constituyen principalmente exp ortacio­
nes de productos b ás icos a Europ a ; la 
m ayoría de ellas es t án suj et as a cu o tas 
intern acion ales (v.g. café, azú car) o res­
t ricciones en el Mercad o Co mún E uro­
peo (v.g. res triccion es a las imp o rtac ion es 
de alimentos, preferencias a países aso­
ciados del Africa). Po r consiguien te, no 
es de esperarse aumentos d e importan­
cia en las exp ortaciones a Europa p or 
causas cambiarías; a l contrario, el ingreso 
del R eino Unido al Mercad o Común Cen­
troam ericano probabl em ente signi ficará 
una merma en las exportacio nes la tinoa-
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mericanas (especialmente las de Argen­
tina y Uruguay ) a p artir de 1973. 

Los efec tos indirec to s de la rees truc­
turación cambi ar ía sobre las exportac io­
nes d e América Latina serán probable­
mente m ás importantes que los efec tos 
direc tos ya m encion ados. Aquellas conse­
cuencias indirec tas consisten en la mayor 
competitividad de nu estras exportac iones 
en terceros mercados, especialmente Es­
tad os Unidos, y en el· efec to pro tec tivo 
qu e crea la devaluación frente a Eu ropa 
y el J apón dentro del propio me rcad o 
de Améri ca Latina, dando así un alic iente 
impo rtante al desarrollo del comercio re­
gional. En cuanto al primer efe cto, su im­
portancia radica en la m ayor po sibilidad. 
de competir con Europa y J ap ó n en la 
venta de ciertas manufacturas en el mer­
cado norteameri cano. Según cifras de Es­
tados Unido s, las importaciones de manu­
facturas m ás importantes d e América La­
tina en 1969 fuero n las provenientes de 
México (US$3 25 millones). En conjunto, 
los países la tinoamericanos exportaron al­
rededor de US $ 1.000 millon es de manu­
fac turas3 a Estado s Unidos en 1970. Una 
parte de est as ventas compiten con las de 
Hongko ng, Ko rea y Taiwan : mientras el 
primero h a ·revaluado su m oneda en rela­
ción al dó lar (siguiendo a la libra esterli­
na) , los otros d os m antuvieron su rela­
ción con el dó lar (en el caso d e K o rea 
con una tasa flu ctuante ) y por consiguien­
te su cap acidad relativa de competir. 

En cu anto al comercio intra-l atinoa­
mericano , su crecimiento obedece a una 
serie de consideracion es , p ero es tá cl aro 
que mantiene su din amism o. Por ejemplo , 
el co m ercio in trarregional de Centro Am é­
rica alcanzó en 19 7 O la cifra record de 
US$297 mill ones contra US$175 millo­
nes cuatro año s antes, a pesar de los pro­
blemas políti cos del área. Visto de con­
junto, 110 h ay duda que el realineamiento 
cambiaría favorecerá, aunque sea en pe-

3 La definición de manufacturas obviamente afecta la 
cifra. 

queña escala, el com ercio de ALA LC, del 
G rupo Andino, y del MCCA. 

E l acuerdo de Washingto n indudable­
mente afectará los precios de las importa­
ciones d e América Latina. Suponiendo 
que se mantuviese la distribución geo­
gráfica ex istente d e las impo rtaciones 
- ap roximadam ente un 35% de pa íses eu­
ropeos y del Japó n- los precios de ellas 
aum entarían en p rom edio 3 o 4 % a un os 
US$5 00 millones anuales. Qué fac to res 
compensarán este efecto negativo? Pri­
m ero, la pos ibilidad de qu e los exporta­
dores eu rop eos y japon eses aum entan sus 
p recios en d ó lares en un a proporció n m e­
n or a la d e la revaluación; ciertam ente es­
te e fec t o se es tá no tando ya en algunas 
ram as industriales bas tante comp etidas, 
tales com o lo s au tom óvil es. En segundo 
lugar, habrá una tendencia d e sustitución 
de demanda hac ia Estad os U nidos y - co­
m o se an otó anteri orm ente- hacia la pro­
pia Am érica La tina, pues los precios del 
área dólar - por lo menos en teo ría:_ se ha­
brán m antenido co nst antes : esto supone, 
sin embargo, que Estado s Unidos logre 
en el fu tu ro inmedia to detener la infla­
ció n, sup osició n qu e puede resultar poco 
realista en un año electoral carac terizado 
por un défi cit presupues ta! inusitado. Por 
último, el deterio ro de los términos de in­
tercambi o (debido al alza in evitabl e de 
los precios de imp ortac ió n) puede verse 
compensado p or un alza en el valo r de las 
exp or taciones la tin oam ericanas debida a 
la recuperación del crecimiento econ ómi­
co de los países industri ales; es t e fen óme­
no se analiza méts adelante e n el inciso d). 

En la cu enta d e serui"cios , cabe des ta­
car el turism o. Obviam ente, el realinea­
miento cambiaría favorece a los pa íses la­
t inoam eri canos (excepto J am aica y Trini­
dad) en cuanto permite atraer un m ayor 
número de turistas norteamericanos. Mé­
xico que en 1970 re cibió US $ 745 millo­
nes de ingresos brutos po r concepto de 
turism o , ha iniciad o una campaña pro­
mociona! en Estados Unidos, destacando 
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CUADRO XV.3 - DEUDA EXTERNA PUBLICA DE AMERICA LATINA 

(US$ millones) 

Deuda al 
Servicio2 proyectado sobre esa deuda 

cierre de 1969 1970 1971 1972 

Tota1
1 17.618 2.311 2.161 2.052 

De agencias bilaterales of ici ales 6.722 635 619 590 

De agencias multilaterales 4.226 308 356 400 

Fu entes privadas: 

a) Proveedores 2.850 604 550 484 

b) Bancos 1.538 514 376 273 

e) Otros (bonos etc.) 2.282 250 260 306 

Fu ente: Banco Mundial, Informe Anual, 1971 . 
1 

Incluye préstamos comprometidos pero aún no desembolsados. 
2 Incluy e intereses. 

al)te el público que "su dólar todavía vale 
un dólar en México" . Este tipo de inicia· 
tivas pueden ser provechosas e·n el mo· 
mento actual en América del Sur, siem­
pre y cuando se dé solución a los proble· 
mas básicos del turismo en el área, princi· 
palmente el alto costo de las tarifas aé­
reas comparadas con las de las rutas tran­
satlánticas, y la fa! ta de coordinación en· 
tre los diversos países. 

b) Efectos en los m ovimientos de capitales. 

Es difícil prever el efecto del realinea­
miento cambiario en los movimientos de 
capitales. Superficialmente, los inversio­
nistas de Estados Unidos tendrán un ali­
ciente mayor para efectuar inversiones en 
América Latina en comparación con Eu­
ropa o Japón, ya que sus dólares ten­
drán en n·uestros países un poder de com­
pra relativamente mayor. Sin embargo, 
este margen de ventaja probablemente no 
es suficientemente grande para contrape­
sar otras consideraciones de tipo político 
en algunos países de la zona. En cuanto 
al capital oficial, el servicio de la deuda 
ex terna es indudablemente una preocupa­
ción importante . No se conoce el monto 
de la deuda externa pagadera en diversas 
m onedas. Es difícil establecer un estima ti-

vo de estas proporciones por el hecho de 
que los préstamos del Banco Mundial y del 
Banco Interamericano de Desarrollo se 
efectúan en diversas monedas (según los paí­
ses proveedores que ganen las licitaciones 
internacionales de ventas de equipo) y 
son por consiguiente pagaderos en dichas 
monedas. Suponiendo que la tercera par­
te de la deuda pública externa latinoame­
ricana (cuadro XV.3) es pagadera en mo­
nedas revaluadas (principalmente en mar­
cos alemanes y yens japoneses), el au­
mento del valor en dólares de esa parte 
de la deuda sería de por lo m enos 12%, 
o sea un incremento de la deuda y del 
servicio del orden de 4 %, lo que equiva­
le a unos US$1 00 millones anuales más 
de pagos de amortización e intereses du­
ran te los próximos dos o tres anos. Sin 
embargo, esta mayor carga debe analizar­
se en términos relativos, pues lo impor­
tante no es tanto el monto absolu to dd 
servicio de la deuda sino la relación servi­
cios/ingresos corrientes de divisas. En la 
medida en que las exportaciones a los 
países de monedas revaluadas aumenten 
a raíz de la nueva estructura cambiaría, 
el impacto del m ayor servicio de la deu­
da sería menor o podría inclusive desa­
parecer. 
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e) Efecto sobre las reservas internacionales. 

A mediados de 1971, los países de 
América Latina tenían, en cifras redon­
das, US$6.000 millones de reservas inter­
nacionales brutas (cuadro XV.4) 4 de las 
cuales más de la mitad estaban en ma­
nos de Venezuela, Brasil, y México. De 
esle tolal aproximadamente una sexta 
parte consistía de Derechos Especiales de 
Giro y de posiciones acreedoras en el 
Fondo Monetario Internaciona~ otra sex­
ta parte de oro y de los tramos oro en 
el Fondo Monetario Internacional, y el 
restante de divisas depositadas en su ma­
yor parte en bancos de Estados Unidos, 
Canadá y Europa. De estos tres grandes ru­
bros, los dos primeros aumentan su valor 
en dólares en la medida de la variación en 
el precio oficial del oro (8.6% ), y la última 
en la me di da en que los depósitos estén en 
monedas revalorizadas. La corftposición de 
las reservas oficiales de divisas es desgra­
ciadamente una cifra sigilosamente con­
fidencial, y solo se puede efectuar un 
burdo estimativo. Sin embargo, en base 
a datos publicados por la Tesorería de 
Estados Unidos sobre las reservas deban­
cos centrales depositadas en ese país, se 
puede estimar que algo menos de una 
tercera parte de las reservas de divisas 
están colocadas en Europa y Japón (los 
depósitos en Canadá ya se beneficiaron 
debido a la revaluación del dólar cana­
diense en 8% entre 1969 y 1970). Sobre 
esta base, el valor en dólares de los de­
pósitos d.e bancos centrales latinoameri­
canos en el exterior habría aumentado en 
unos US$120 millones (US$4.000 mi­
llones X 0.30 X 0.10); a ello se agrega 
el aumento de aquella porción de las re­
servas ligadas al valor del oro 5 o sea unos 

4 A ello se agrega la nueva asignación de Derechos Es· 
peciales de Giro de enero de 19 7 2 que totaliza 2 24 
millones o sea US$243 millones para América Latina. 

5 Cabe señalar, sin embargo, que el aumento del valor 
en dólares de las tenencias de oro físico es puramen­
te contable si es que no hay convertibilidad de ese 
oro. 

CUADRO XV.4- COMPOSICION DE LAS RESERVAS 
INTERNACIONALES BRUTAS OFICIALES DE 
AMERICA LATINA AL 30 DE JUNIO DE 1971 

(US$ millones a US$35 por onza oro) 

Brasil 
Venezuela 

Total y México 

1. Oro y tramo oro en e l FMI 1.085 (617) 

2. Derechos especiales de giro 527 (281) 

3. Posiciones acreedores en e l 
FMI 523 (344) 

Total reval uable (2.135) (1 .242) 

(Total en dólares a US$38 = 1 
onza oro) (2.318) \1.348) 

4. Divisas 3.930 (2.257) 

5. Total reservas brutas 6.065 (3.499) 

Fuente: Fondo Monetario Intern acional, lnternational 
F inancial Stati'stics. 

US$180 millones (Derechos Especiales 
de Giro, etc. 2.135 millones X 0.086). 
Sin embargo, el efecto sobre el valor en 
dólares de las reservas internacionales de­
pende fundamentalmente del poder de 
compra de estas reservas frente a las im­
portac iones, del servicio de la deuda y 
de diversos otros compromisos de pagos. 

d) Visión del conjunto. 

Si suponemos que a corto plazo la es­
tructura geográfica del comercio exterior 
de América Latina, no se modificará sus­
tancialmente tendríamos que el efecto 
del acuerdo de diciembre es ligeramente 
negativo, pues tenemos mayores pagos 
(v.g. US$500 millones para importacio­
nes, y US$1 00 millones para el servicio 
de la deuda pública externa, sin mencio­
nar diversos otros rubros) contra un au­
mento menor e instantáneo en el poder 
adquisitivo de nuestras reservas interna­
cionales (todo esto medido en dólares). 
Sin embargo, este análisis ignora el efec­
to positivo que tiene la devaluación rela­
tiva de las monedas de América Latina 
sobre nuestra capacidad de competir y, 
con el tiempo, de aumentar los ingresos 
corrientes de divisas y de reducir el coe-
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CUADRO XV.5 - REAJUSTES DE LAS TASAS 
OFICIALES DE CAMBIO EN RELACIONAL 

DOLAR DE ALGUNOS PAISES DE 
AFRICA Y ASIA 

Reajuste en relación 
País al dólar 

Malasia + 8.57 

Nigeri a + 8. 57 

Ghana - 43.88 

Kenya, Tanzania, Uganda, 
Zambi a, Zaire (Congo) 0 .00 

Ind ia + 3.03 

Portugal (Angola) + 5.50 

Irán, Pakistán 0.00 

Costa de Marfil y otros países 
francófonos de Africa +8.57 

Hongkong, Sin.gapore +8.57 

Argeli a, Marruecos + 8.57 

Turquía +7. 14 

Fuente: Fondo Monetario Internacional, lnternational 
Financia/ News Survey, febrero 2, 1972. 

ficient e de importaciones. Por supuesto, 
los efectos negativos se hacen sentir in­
m ediatcim ente, mi entras que la reorien­
tación d el co mercio exterior demorará 
tiempo y tendrá éx ito (por ejemplo, en 
el camp o de las exportacio nes de m a­
nufacturas) en la medida en que los pa í­
ses industri ales libera licen y eliminen el 
sinnúmero de restricciones existentes a 
las importaciones, y en la medida en que 
nuestros p a íses sepan mantener su mayor 
capacidad de competir con políti cas fi­
nancieras adecuadas. 

Un •elemento importantísimo, pero di­
fíci l de evaluar, es el efecto del acuerdo 
de diciem bre sobre el ingreso y la produ c­
ción de los países industriales. Indudable­
m ente, al eli minar las in certidumbres más 
elementales, el acuerdo permite pol íticas 
financieras más expansionistas en los pa í­
ses industriales, y p or consiguiente mejo­
res perspectivas para nuestras exportacio­
nes. Sin embargo, las incertidumbres re­
manentes (sobre todo en lo que se refie­
re al desar ro llo de la economía de Esta­
d os Unidos) pueden hacer necesaria la 
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reimposición de políticas más restricti­
vas en Europa y Estados Unidos, retra­
sando así el m o mento de aprovech ar la 
ventaja cambiaría de América Latina. 

Por último, cabe se11alar que dich a ve n­
taja se manifiesta no solo en relación a 
los países industriales (salvo Norteaméri­
ca), sino también en re lac ión a los países 
de Africa y de Asia varios de los cuales 
han reva luado sus mo nedas en relació n al 
dólar. El cuadro XV.5 cita algunos ejem­
pl os. El efecto de dichas medidas puede, 
después de cierto lapso, ser favorab le en 
el caso del café, por ejemplo, reducien­
do la ventaja del precio del café robusta 
a favor de los cafés suaves. Pueden pre­
sentarse efectos similares en el caso de 
algunos metales. 

El caso de Colombia. 

Los efectos del acu erdo de di ciembre 
sobre la bal anza d e p agos de Colombia 
no han de ser muy distintos a los del caso 
general de América Latina. Sin embargo, 
existen varias diferencias de énfasis. En 
primer lugar, la revaluación de las reser­
vas oficiales ha sido probablemente in ­
significante, debido a la muy p equeñ a 
proporción de oro y Derechos Esp eciales 
de Giro que se tenía a fines de 19 71. En 
segundo lugar, el aumento de pagos por 
importaciones y por servicio de deuda 
es probablemente menor que en el caso 
de otros países del área: en 1970, casi la 
mitad de las importaciones provenían de 
Estados Unidos, y solo la cuarta parte de 
aquell os p a íses cuy as monedas han sido 
revaluadas en re lac ión al dólar. En cuan­
to al servicio de la deuda pública exter­
na, ésta incluye una parte preponderante 
pagadera en dólares. El servicio de la deu­
da durante los próx imos 5 años es alred e­
dor de US$130 mill ones anuales, de los 
cuales, en cifras redondas, el 40% se de­
be a instituciones financieras y proveedo­
res (obligaciones en gran parte pagaderas 
en dólares), otro 40% al Banco Mundial 
y al Banco Interamericano de Desarrollo 
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(probablemente m ás de las dos terceras 
partes pagaderas en dólares), y el resto a 
instituciones gubernamentales, principal­
mente la AID. 

Mirando hacia el futuro, Colombia de­
rivará ventajas del acuerdo, a raíz de la 
importancia creciente de las exportacio­
nes menores de manufac turas al merca-

do de Estados Unidos y del Caribe (zo­
nas en las cuales la producción colom­
biana competirá más fácilmente) y al de­
bilitamiento rela tivo de los productores 
de café robusta (Angola y Costa de Mar­
fil) . Además, las p ersp ectivas de las ex­
portaciones nuevas a Europa .han mejo­
rado no tablemente. 
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