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PRESENTACION 

COYUNTURA ANDINA responde a la necesidad de contar con un medio de 
información serio y objetivo acerca de las economías de los países miembros 
del Grupo Andino, y de los procesos de integración latinoamericana. En esta 
forma, se busca por un lado, presentar un análisis de los indicadores económi­
cos de estos pa(ses, y de otra parte, dar cabida a informes de investigadores y 
estudiosos de la integración que contribuyan a una mayor comprensión de los 
procesos de cooperación latinoamericana. 

En este número de la COYUNTURA ANDINA se incluyen estudios sobre el 
comportamiento reciente de las economías de Colombia, Chile, Ecuador, Ve­
nezuela, Perú y Bolivia, como también algunas caracter(sticas estructurales del 
proceso de desarrollo que se experimenta en cada una de ellas. As( mismo, se 
publica un informe sobre la situación actual y perspectivas del Grupo Andino, 
donde se analizan los or(genes, principales problemas, impacto de las recientes 
reformas y la viabilidad del proceso mismo de integración. 

La COYUNTURA ANDINA ha sido el resultado de un esfuerzo conjunto en­
tre laFundaciónparala Educación Superior y el Desarrollo, FEDESARROLLO, 
en Colombia; el Departamento de Economía de la Universidad de Chile; y la 
Fundación para la Educación y el Desarrollo, del Ecuador. Existe el propósito 
de vincular en un futuro a centros de los restantes países del Acuerdo de Carta­
gena. 

Roberto Junguito B. 
Colombia 

Andrés Sanfuntes V. 
Chile 

Francisco Huertas 
Ecuador 
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Resumen General 

Transcurridos siete años desde la 
firma del Acuerdo de Cartagena, el 
Grupo Subregional Andino confronta 
una crisis que amenaza la continuidad 
de sus propósitos y el éxito de sus pro­
gramas. FEDESARROLLO conjunta­
mente con el Departamento de Econo­
mía de la Universidad de Chile y la 
Fundación para la Educación y el De­
sarrollo de Ecuador, han considerado 
oportuno analizar la coyuntura econó­
mica de los países del Grupo Andino, 
así como sus actuales estrategias de 
desarrollo , con el fin de facilitar un 
mejor entendimiento de los problemas 
que enfrenta el proceso de integra­
ción. Estos problemas se originan ante 
todo por las diferencias de estructura 
económica entre países, por la forma 
distinta como se desenvuelven en el 
corto plazo las economías, y por las 
divergencias en las políticas económi­
cas adoptadas para satisfacer objetivos 
sobre los cuales no coinciden frecuen­
temente los diversos gobiernos. 

La estrategia de desarrollo implícita 
en el Acuerdo de Cartagena se basaba 
en una política de sustitución amplia­
da de importaciones, de programación 
sectorial, y de control a la inversión 
extranjera, estrategia a la cual no se 

ajustan algunos de los actuales objeti­
vos de política económica de ciertos 
países. En el caso de Colombia el go­
bierno se opone a una protección de­
masiado elevada al sector industrial. A 
su vez, el gobierno de Chile también 
ha objetado tanto los acuerdos relati­
vos al arancel externo común que ten­
gan un elevado porcentaje de protec­
ción efectiva, como los pertinentes al 
tratamiento de capitales extranjeros. 
Especialmente en el caso de Chile, el 
gobierno ha adoptado una estrategia 
de desarrollo abiertamente contraria al 
espíritu del Pacto, tal como fue conce­
bido años atrás. Además, en materia 
de programaciones sectoriales los paí­
ses no han logrado ponerse de acuerdo 
en los plazos previstos. Indudablemen­
te las diferencias entre los miembros 
del Pacto sobre medios y fines pone 
en duda la viabilidad de un proceso de 
integración bastante ambicioso en sus 
propósitos iniciales . 

Es un común denominador a las seis 
economías la inmensa dependencia en 
unos pocos productos primarios de 
exportación . En Venezuela el petróleo 
determina la estructura básica de la 
economía, genera la mayor parte de 
los ingresos del gobierno central y casi 
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la totalidad de las mVIsas. J!jn J!jcuador 
el petróleo y el banano son la princi­
pal fuente de divisas y representan 
también una porción importante de 
los ingresos públicos. En Colombia la 
evolución de los precios externos del 
café tiene una gran incidencia sobre 
las políticas exterior, monetaria y fis­
cal del gobierno, así como sobre la ac­
tividad económica en general. En Chi­
le el cobre juega un papel análogo. En 
Perú, más que ningún otro país de la 
subregión, existe alguna diversifica­
ción de productos primarios de expor­
tación, pero la pesca y la minería son 
las dos fuentes esenciales de divisas. 
Por último, Bolivia tiene una gran de­
pendencia en la producción y exporta­
ción de estaño y petróleo. 

Lo anterior explica en parte las os­
cilaciones en las economías de los seis 
países. El alza de los precios del petró­
leo en 197 4 representó para tres paí­
ses de la subregión un importantísimo 
viraje en sus economías: Venezuela in­
crementó en inmensas proporciones 
sus recursos de capital; Bolivia conta­
bilizó por primera vez en muchos años 
un superávit en la balanza de pagos y 
un nivel de ahorro que le permitió fi­
nanciar niveles de inversión crecientes; 
Ecuador pudo acelerar sus programas 
de desarrollo y aumentar sustancial­
mente la tasa de crecimiento económi­
co. Por su parte Colombia, después de 
una situación de estrechez cambiarla 
en 1975, en 1976 ha experimentado 
un viraje análogo al de los países de la 
OPEP por el ascenso vertiginoso de los 
precios del café. En contraste, Chile y 
Perú han confrontado problemas en 
sus balanzas de pagos asociados con la 
caída del precio del cobre, la crisis de 
la anchoveta, y la disminución de la 
demanda de otros productos de expor­
tación. 

Las direcciones de las políticas co­
merciales de los gobiernos en los dis­
tintos países de la subregión han mos­
trado tendencias divergentes. Colom­
bia ha liberado importaciones, en bus-

ca de mejorar la eficiencia industrial y 
como alivio a las presiones inflaciona­
rias. Chile, igualmente y a pesar de di­
ficultades financieras, ha perseguido 
metas análogas con niveles arancela­
rios bajos. Venezuela, al contrario, 
intenta diversificar su economía con 
protección arancelaria muy elevada. 
Perú hace frente a una situación finan­
ciera difícil y ha adoptado por una po­
lítica de aranceles elevados y de pro­
tecciones parancelarias, prohibiciones y 
licencias . Bolivia y Ecuador, favoreci­
dos en el Acuerdo Subregional como 
países de menor desarrollo económico 
relativo , mantienen una protección 
elevada a su industria incipiente, aun­
que han visto erosionar parte de las 
ganancias petroleras en niveles de im­
portación mayores al doble de los que 
prevalecían en 1973. 

Durante 1975 la recesión de los paí­
ses industrializados trajo como conse­
cuencia un empeoramiento en los tér­
minos de intercambio subregionales 
que afectó en mayor grado a los países 
no petroleros . Simultáneamente, se 
debilitaron las presiones inflacionarias 
originadas por el aumento de las reser­
vas internacionales, al adoptarse polí­
ticas monetarias restrictivas en todos 
los países, con excepción de Venezue­
la y Perú. En Venezuela el gobierno ha 
implantado un sistema de subsidios al 
consumidor que ha contrarrestado al 
menos en el corto plazo los posibles 
efectos de un crecimiento demasiado 
rápido en los medios de pago. En el 
caso del Perú, el gobierno se ha visto 
forzado a cambiar su política de con­
trol de precios y de subsidios al consu­
midor al no estar en capacidad de ab­
sorber los costos implícitos y por la 
necesidad de devaluar el Sol ante los 
desequilibrios financieros en el sector 
externo de la economía. 

Se presentó pues durante 1975 una 
reducción de las tasas de inflación en 
comparación con los altos niveles de 
los años 1973 y 1974. Unicamente en 
Perú se observó una aceleración en el 
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ritmo de crecimiento de los precios 
que parece haberse acentuado en el 
transcurso del presente año. La ten­
dencia hacia menores tasas de infla­
ción se mantiene en el caso de Ecua­
dor y Bolivia, donde las políticas mo­
netarias y fiscales restrictivas hacen 
anticipar una menor inflación en 1976. 
En Chile el gobierno continúa con re­
lativo éxito la política de estabiliza­
ción iniciada desde 197 4. A su vez, en 
Colombia se proyecta para este año 
un mayor crecimiento en el índice de 
precios como consecuencia del aumen­
to de las reservas internacionales oca­
sionado por la bonanza cafetera, a pe­
sar de la política de control del gasto 
público y de restricción al crédito de 
los particulares. 

En 1975 la contracción del comer­
cio exterior y las menores tasas de in-
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flación estuvieron acompañadas de un 
menor crecimiento económico en to­
dos los países, especialmente en Chile 
donde se registró una disminución del 
producto interno bruto. Sin embargo, 
para 1976 las perspectivas son más 
favorables ante todo por la recupera­
ción de los precios externos de algu­
nos de los productos primarios de ex­
portación de la subregión. Los países 
más favorecidos a este respecto, aparte 
de Venezuela y Ecuador, son Colom­
bia y Bolivia. En Chile se reinicia des­
de finales de 197 5 un lento proceso de 
reactivación económka, mientras en 
Perú las perspecti•ras son menos hala­
gadoras debido a la necesidad que tie­
ne el gobierno de equilibrar su presu­
puesto, resolver la situación deficita­
ria que presenta la balanza de pagos, y 
reducir la tasa de inflación. 
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TASAS DE CRECIMIENTO REAL 
DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 1971-1975 1 

1971 1972 
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GRAFICA 3 

VALOR FOB DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES, 

1971 -1975 

(millones de dólares) 
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Fuente: Fondo Mone tario ln1Crnaciona1 y cálculo~ de FE DESARROLLO. 



11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

11 

GRAFICA 4 

POSICION DE RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 
1971-1976 

(millones de dólares) 
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VARIACION PORCC:N1UAL DE LOS MEDIOS DE PAGO, 
1971-1975 
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Fuente: Fondo Monetario Internacional y cálculos de FEDESARROLLO. 
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Visión General y 
Perspectivas 

Después de un período de acelera­
ción en la tasa de aumento de los pre­
cios, el gobierno logró en 1975 redu­
cirla a niveles i .. feriores al 20% , me­
diante políticas monetarias restrictivas, 
especialmente durante el primer se­
mestre del año. Este logro de política 
económica estuvo sin embargo acom­
pañado del crecimiento real de la eco­
nomía más bajo de los últimos años. 
Posiblemente, tanto la política mone­
taria restrictiva como la adopción a fi­
nales de 1974 de una reforma tributa­
ria, dirigida principalmente a aumentar 
los recaudos del fisco e imprimirle una 
mayor progresividad a los impuestos, 
contribuyeron a acentuar el ciclo rece­
sivo de la economía en un momento 
en el cual los sectores de la industria, 
la construcción y el comercio, venían 
haciendo frente a una reducción en la 
demanda y a una excesiva acumula­
ción de inventarios. 

El comportamiento de la economía 
en 1975 se vió igualmente afectado 
por la recesión mundial, la cual desde 
mediados de 197 4 comenzó a manifes­
tarse en el cierre de los mercados ex­
ternos para algunos productos del sec­
tor industrial. A su vez, la posición ex-

tema del país se hizo aún más vulnera­
ble al efectuarse por p!imera vez im­
portaciones de gasolina y especialmen­
te, por la tendencia a la baja que regis­
traban los precios del café hasta julio 
de 197 5, época en la cual variaron sus­
tancialmente las perspectivas debido a 
la helada que afectó la producción ca­
fetera del Brasil. 

La concurrencia de los hechos ante­
riores y la incertidumbre que ellos 
crearon en el sector privado, fueron 
factores determinantes del bajo creci­
miento económico durante 1975. Así, 
en términos reales e on respecto a 197 4, 
la disminución de la producción indus­
trial la estima FEDESARROLLO en 
2.1% , la del sector comercio en 4.0% , 
en tanto que el área edificada en las 
principales ciudades se redujo aproxi­
madamente 31.9% . Solamente en el 
sector agropecuario se contabilizó un 
aumento satisfactorio del 6.5'% en el 
valor real de la producción. Este com­
portamiento de la economía se reflejó 
en una baja en el valor de las importa­
ciones y de la exportación de manufac_ 
turas, y en un alza en las exportacio­
nes agropecuarias. Especialmente co­
mo resultado del mayor valor de las 
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exportaciones cafeteras durante el 
cuarto trimestre de 1975 y de los 
reducidos niveles de egresos de divi­
sas por concepto del bajo volumen de 
importaciones, las reservas internacio­
nales netas del Banco de la República 
se incrementaron durante el año en 
US$ 118 millones. 

Con respecto a las finanzas públi­
cas , los frutos de la reforma tributaria 
hacían prever una mayor participación 
del gobierno nacional en la economía 
a través del gasto, así como una deci­
dida acción de saneamiento de sus fi­
nanzas. Sin embargo , los ingresos adi­
cionales de la reforma no se utilizaron 
en programas ambiciosos de inversión 
pública que sirvieran de testimonio a 
la efectividad de la política fiscal del 
gobierno y al propósito de redistribu­
ción del ingreso en favor de los grupos 
más pobres de la población. Por lo de­
más, a diciembre 31 de 197 5 persis· 
tían los problemas de los desequili­
brios presupuestales y financieros te­
niendo el gobierno que recurrir a cré­
ditos inflacionarios del Banco Emisor 
para cubrir parte de su déficit de caja. 

En materia de política financiera 
cabe destacar el empeño del actual go­
bierno por delimitar los mercados mo­
netarios y de capitales, reducir la dis­
persión de las tasas de interés, y lograr 
en el largo plazo el establecimiento de­
finitivo de las llamadas operaciones de 
mercado abierto. Aun cuando el go­
bierno ha alcanzado un éxito parcial 
en su propósito de reducir la disper­
sión de las tasas de interés, ha tenido 
menos suerte en lo relativo a la conve­
niente separación entre el mercado 
monetario y el de capitales; si bien se 
ha eliminado la liquidez de ciertos pa­
peles, también se ha permitido que in­
termediarios especializados en el mer­
cado de capitales actúen en el moneta­
rio, al que anteriormente no tenían ac­
ceso. De otra parte, los papeles crea­
dos para las operaciones de mercado 
abierto no han sido plenamente utili­
zados por cuanto existen en el merca-
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do otros con mayor rendimiento y de 
igual o menor plazo. 

Para 1976, la información disponi­
ble sobre la evolución de la economía 
durante los primeros seis meses del 
año confirma la apreciación sobre el 
eventual repunte de la actividad pro­
ductiva, con excepción de la inversión 
pública, la minería y la edificación pri­
vada urbana. En los demás sectores, 
especialmente en la industria y comer­
cio, comenzaron a manifestarse los 
efectos de un aumento en la demanda 
agregada ocasionado por los mayores 
ingresos de los cafeteros, y por la rea­
pertura de algunos mercados externos 
al concluir la recesión de los países in­
dustrializados. El comportamiento de 
la economía durante la primera mitad 
del año y las perspectivas para el se­
gundo semestre sugieren un crecimien­
to del producto interno bruto del or­
den de 7.5% , así como una probable 
reducción del desempleo abierto ur­
bano, el cual para los últimos meses se 
ha calculado en aproximadamente 
12%. Sin embargo, es motivo de in­
quietud en el mediano plazo cómo el 
aumento en la demanda agregada no 
ha sido correspondido todavía por in­
versiones en capital fijo e infraestruc­
tura por parte del sector privado y pú­
blico, respectivamente. 

Durante el presente año la política 
gubernamental y la actividad económi­
ca en general han girado alrededor de 
lo sucedido en el campo cafetero. No 
obstante la recuperación prevista de la 
actividad importadora como conse­
cuencia principalmente de un progra­
ma amplio de liberación de importa­
ciones, se estima que el extraordinario 
aumento en los precios externos pro­
medios del café, de US$ 0.78 por li­
bra en el año cafetero 1974-1975 a 
US$ 1.30 en 1975-1976, se traducirá 
en un incremento de las reservas inter­
nacionales del orden de US$ 600 mi­
llones, duplicándose así el nivel alcan­
zado en diciembre de 1975. Este cre­
cimiento de las reservas, al originar 
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una expansión equivalente de la base 
monetaria, impone a las autoridades 
monetarias la necesidad de adoptar un 
conjunto de medidas para neutralizar 
su posible impacto sobre el nivel in­
terno de precios. 

Por un lado, se ha acordado entre el 
gremio cafetero y el gobierno transfe­
rir algunos recursos adicionales al Fon­
do Nacional del Café y al fisco nacio­
nal; invertir buena parte de los ingre­
sos del Fondo en bonos de desarrollo 
económico y algunas divisas cafeteras 
en títulos canjeables del Banco de la 
República; y c rear los títulos de ahorro 
cafetero, TAC, para ser utilizados por 
la Federación Nacional de Cafeteros y 
los exportadores privados en el pago a 
los caficultores de una parte del mayor 
precio del café, o en la compra de di­
visas para distintos conceptos. 

Adicionalmente, el gobierno se ha 
propuesto cumplir con una política 
contraccionista de gasto público. Es 
así como durante el primer semestre 
de 1976 aplazó la realización de una 
parte importante de sus programas de 
inversión, para lograr ponerse al día en 
el pago de sus obligaciones inmediatas 
y reducir a un mínimo el déficit de te. 
sorería. Parece factible que en lo que 
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resta del año no recurriría a préstamos 
del Emisor que agravarían el problema 
de un crecimiento demasiado rápido 
de los medios de pago. Así entonces, 
se pone de manifiesto la ejecución de 
una política que otorga especial prio­
ridad a la estabilidad de precios y una 
menor importancia a los objetivos de 
crecimiento económico y redistribu­
ción del ingreso a través del mecanis­
mo del gasto público. 

A pesar de los esfuerzos del gobier­
no, el actual aumento de los medios 
de pago y el alza acumulada en lo que 
va corrido del año en los índices de 
precios, sugieren una inflación por en­
cima del 22 % . El año de 1976 en 
contraste con el anterior, se caracteri­
zaría entonces por una recuperación 
de la actividad productiva, una dismi­
nuciórt del desempleo abierto urbano, 
una balanza de pagos favorable, y una 
aceleración en la tasa de crecimiento 
de los precios internos. Las perspecti­
vas en el mediano pl azo dependerán 
ante todo del éxito que tenga el go­
bierno en el control de la inflación , 
del comportamiento del sector priva­
do en lo que respecta a la ampliación 
de la capacidad productiva, y del ma­
nejo eficiente por parte del sector pú­
blico de sus programas de gasto. 

Actividad Económica 
General -

A. Introducción y resumen grar un creci mi en to de la economía 
que haga oosible la creación masiva de 

El c recimi ento del producto nacio- empleo productivo y, por lo tanto, he­
nal ha sido uno de los objetivos tradi- neficie d e manera especial el cincuenta 
cionales de los Planes de Desarrollo en por ciento m ás pobre de la sociedad 
Colombia. A este respecto, el actual colombiana_ Para este propósito no es 
plan , Para Cerrar la Brecha, ubica la suficiente una alta tasa de crecimiento 
meta de crecimiento frente a las de de la producción. Es necesario cam­
empleo y redistribución de ingresos biar la calidad del crecimiento para 
de la siguiente manera: "El objetivo asegurar que éste transforme el estilo 
del presente Plan de Desarrollo es lo- de vida de ese estrato de la población". 
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Dentro del contexto anterior, cabe 
destacar que el crecimiento de la eco­
nomía nacional en 1975 estimado por 
FEDESARROLLO en un 2.0% , si 
bien parece no haber cumplido con el 
objetivo del actual Plan de Desarrollo, 
es el resultado de un año de transición 
en el cual tuvieron su primer efecto la 
recesión mundial y, en especial, todas 
las medidas de orden económico y so­
cial, tales como la política de estabili­
zación de precios internos y la refor­
ma tributaria, medidas estas cuyo ob­
jetivo final es orientar el crecimiento 
hacia el beneficio de los estratos de 
bajos ingresos. 

El cuadro 11-1 resume los resultados 
a lo largo del presente capítulo, donde 
se destacan las bajas de producción re­
gistradas en sectores de la industria 
manufacturera, la construcción , el co­
mercio y la minería. Estos sectores, 
que sumados al agropecuario represen­
tan dos terceras partes de la economía 
nacional tuvieron , en su conjunto, una 
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baja en el crecimiento del 0.9 %. Para 
los sectores restantes, que constituyen 
el 31 % de la economía nacional , se 
estimó un crecimiento del 7. 7 % anual , 
dado que en el pasado han experimen­
tado permanentemente una alta tasa 
de aumento en su valor agregado. De 
esta manera se obtuvo el estimativo 
global de crecimiento para 1975. 

En contraste con lo registrado en 
1975, el presente añ0 muestraperspec­
tivas mucho más optimistas en cuanto 
al crecimien: o de la economía nacio­
nal. La proyección del 7.5 % y 8.6 % 
de crecimiento en el PIB se fundamen­
ta, según se analiza a lo largo del capí­
tulo, en un continuado ritmo de au­
mento de la agricultura; en la recupe­
ración de la industria manufacturera y 
del comercio; en la terminación del ci­
clo descendente de la construcción, y 
además, en una coyuntura internacio­
nal muy favorable, especialmente en el 
sector cafetero. La obtención de un 
elevado ritmo de crecimiento econó-
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mico para el presente año, es a juicio 
de FEDESARROLLO, la meta más 
esencial del gobierno, pues sólo de es­
ta manera se podrá redistribuir el in­
greso, al incrementarse los recursos gu­
bernamentales y el gasto público. Ha­
biéndose adoptado ya una reforma 
tributaria, únicamente el logro de una 
alta tasa de crecimiento permitirá re­
solver los persistentes problemas pre­
supuestales del gobierno. 

B. Sector agropecuario 

l. Introducción 1 

El sector agropecuario es de gran 
importancia para la economía colom­
biana. Indicadores como la partici­
pación de la agricultura en el producto 
interno bruto, la magnitud de la po­
blación en las zonas rurales, o el lugar 
que ocupan las exportaciones agrope­
cuarias dentro de las totales, sirven pa­
ra demostrarlo. En efecto, aunque la 
participación del sector agropecuario 
en el producto interno bruto ha regis­
trado en los últimos años un descenso, 
todavía supera el 25% ; la población 
de las zonas rurales en 1975 se estima 
en un 36 % de la total del país, y las 
exportaciones de productos origina­
rios del sector, tales como café, algo­
dón, azúcar, carne y banano, mantie­
nen un lugar destacado al contribuir 
con más del 60 % de las exportacio­
nes totales. 

Tampoco es difícil identificar la 
existencia de agudos problemas en el 
campo colombiano. El ritmo de creci­
miento de la producción agropecuaria, 
estimado en un 3.4% anual para el 
período 1950-197 4 apenas supera lige­
ramente el incremento natural de la 
población. Además, se calcula que un 
25 % de la población económicamen­
te activa en zonas rurales se encuentra 
desempleada o en ocupaciones poco 

l/ Diversas consideraciones aquí presentadas son 
parte del estudio de FEDESARROLLO. titula­
do La Política Agraria en Colombia 195().1975. 

21 

productivas, si bien el grado de desem­
pleo varía según las regiones del país y 
las épocas del año. Finalmente, la des­
igual distribución del ingreso en áreas 
rurales constituye también un indica­
dor preocupante. En buena parte, es­
ta desigual distribución ha tenido su 
origen en la alta concentración de la 
propiedad, condición que aparente­
mente no se modificó en la última dé­
cada, a pesar de que desde 1961 se 
han venido ejecutando en el país pro­
gramas de reforma agraria con el obje­
tivo primordial de lograr una mejor 
distribución de la tierra. 

2. Características y evolución del sec­
tor agropecuario 

a. Aspectos generales 

La participación de los subsecto­
res agrícola, ganadero y otros en el 
PIB agropecuario ha permanecido re­
lativamente constante en el período 
1970-1975, durante el cual le ha 
correspondido aproximadamente un 
50 % al subsector agrícola, al subsec­
tor ganadero un 37 .O% , y a los otros 
subsectores un 13%. 

En 1974, último año en el cual se 
cuenta con cifras oficiales del PIB agro­
pecuario, la participación de los distin­
tos rubros en el sector agrícola era la 
siguiente: café 25.8%, cultivos mayo­
res 59.3%, y cultivos menores 14.0% . 
En el subsector ganadero la contribu­
ción era la siguiente: ganado vacuno 
41.3 % , ganado porcino 12.2 %, 
ganado ovino O .41% , ganado caprino 
0.5% , y leche y otras especies meno­
res 45.6 %•. 

En 1971 y 1974 las cuentas nacio­
nales de Colombia indican que el sec­
tor agropecuario ha tenido un creci­
miento porcentual real (con excepción 
de 1971) que fluctúa entre 4. 5 % y 
6.0 %, superior a los niveles de creci­
miento de las últimas décadas (cuadro 
11-2). Según estimativos de FEDESA­
RROLLO, el crecimiento entre 1973 
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y 197 4 fue superior al estimado ofi­
cialmente, debido a un mayor aumen­
to en la producción de café , por omi­
tirse una partida de aproximadamente 
800.000 sacos que habrían salido ile­
galmente del país, y una subestima­
ción en la producción ganadera por las 
mismas razones. Así, el crecimiento 
entre 1973 y 1974 habría sido de un 
8.3% y no de un 5.7 % como lo esti­
ma el Banco de la República. Para 
1975 el estimativo de FEDESARRO­
LLO es de 6.5 % , cercano a los nive­
les de años anteriores2 . 

b. Subsector cafetero 

La actividad cafetera incide en for­
ma indirecta en el crecimiento de los 
otros sectores de la economía. Por una 
parte, en épocas en las cuales el límite 
al crecimiento económico es la escasez 
de divisas, aumentos en los precios in-

21 Aún con las diferencias de estimaciones sobre 
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ternacionales del café permiten au­
mentar la capacidad de importación. 
Además, en los casos donde la situa­
ción externa es la barrera al crecimien­
to, una "bonanza" cafetera incide en 
el ahorro y en la formación de capital 
nacional. También en épocas de rece­
sión económica un impulso en el sec­
tor cafetero se convierte en factor 
reactivador de la demanda agregada e 
indirectamente, de la producción e in­
versión en otros sectores3 . El café 
puede además afectar otras variables 
como la tasa de inflación, y aún la 
redistribución del ingreso. En el más 
largo plazo, la asignación de recursos 
entre café y otras actividades rurales 
incide en la disponibilidad futura de 
divisas. Puede afirmarse entonces que 
la actividad cafetera presenta benefi­
cios y costos, tanto a corto como a 
largo plazo. 

La producción física del grano, ex­
presada en sacos de café verde de 60 
kilos , luego de una sustancial baja en 
1971, ha presentado incrementos posi-el PIB agropecuario total y sus rubros, el crecí· 

miento del sector agropecuario colombiano, a 
partir de 1972, ha sido fuerte y sostenido. Las 31 
diferencias según el or ígen de la información Este último efecto, parece haber sido el predo­

minante en la reactivación económica colom­
biana observada desde fines de 1975 y prospec·· 
tada para el resto del año de 1976. 

no producen más que un cambio en los crecí· 
mientos de un año u otra, pero en ningún caso 
alteran la conclusión sobre su especial dinamismo . 



ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL 

tivos hasta el presente, a pesar de la 
disminución observada en el ritmo de 
crecimiento (cuadro II-3). De esta pro­
ducción cafetera, sólo alrededor de 
1.3 millones de sacos van a consumo 
interno, destinándose el resto a la ex­
portación. Para el año calendario 1976 
se estima que la producción cafetera 
alcanzará 9.1 millones de sacos, o sea 
un incremento del 2.3 % con respecto 
al año anterior. Dados los aumentos 
en los precios del café, se estima que 
el valor real de esta producción sería 
superior en cerca de un 20 % a la de 
19754 • 

En relación con los precios interna­
cionales, debe anotarse cómo a partir 
de la helada de julio de 1975, come­
zaron a ascender las cotizaciones, des­
pués de una tendencia decreciente des­
de comienzos del año. Sin embargo, se 
observa que fue a partir de abril de 
1976 cuando se aceleró el aumento en 
los precios. En realidad, este efecto de 
aceleración retardada obedeció, no 
tanto a un comportamiento estacio­
nal , sino especialmente al convenci­
miento por parte de los tostadores de 
la verdadera magnitud de la escasez 
mundial del grano, a lo cual parece ha­
ber contribuido el anuncio hecho por 
Brasil de adquirir café del Africa, y en 
particular, el haberse identificado que 
no eran reales las existencias de café 
repetidamente anunciadas por este 
país. Sin embargo, los posteriores au­
mentos del precio del café colombia­
no en los meses de mayo y junio obe­
decieron, más bien, a políticas domés­
ticas que se analizan más adelante. 

Los incrementos en las cotizaciones 
internacionales se manifestaron en au­
mentos de los precios al productor na­
cional, aunque no en la misma magni­
tud de los primeros, debido a las medi­
das de tipo tributario adoptadas para 
tal efecto, como es usual en el manejo 
de la política cafetera colombiana. A 

41 Se considera un aumento en los precios inter­
nacionales con relación al año anterior de 
43 por ciento. 
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este respecto cabe destacar cómo han 
sido los exportadores privados los que 
han intervenido más activamente en el 
mercado cafetero. En promedio, los 
precios internos del café en el primer 
semestre de 1976 respecto a igo.al pe­
ríodo del año anterior se incrementa­
ron en 106% en términos nominales. 

Desde el momento en el cual se ele­
varon los precios internacionales el go­
bierno ha adoptado un conjunto de 
medidas para canalizar la "bonanza". 
Primero, ha venido ajustando el precio 
de reintegro mínimo 5 , en función de 
la evolución de precios internacionales. 
Además, ha venido aumentando perió­
dicamente la tasa de retención, o sea, 
la obligación de entregar un volumen 
dado en café físico (o en dinero) por 
saco exportado. Esta medida conduce 
al exportador privado a trasladar una 
mayor proporción de los mejores pre­
cios internacionales al Fondo Nacional 
del Café, en detrimento de posibles 
mayores ingresos para el caficultor6 . 

5 / Monto en dólares que debe entregarse al Banco 
de la República por cada saco de exportación . 

61 Los mayores requerimientos de retención por 
saco exportado, disminuyen la rentabilidad del 
exportador privado, y llevan a que ofrezca 
menos dinero en la compra interna del grano al 
caficultor . El Fondo Nacional del Café es una 
cuenta del gobierno nacional administrada por 
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Así, el efecto conjunto de estas dos 
medidas ha sido el de evitar que lato­
talidad de los aumentos de la cotiza­
ción internacional lleguen enteramen­
te al caficultor, y transferir esos recur­
sos al Fondo Nacional del Café y al 
fisco nacional. 

Ante la sostenida elevación de los 
precios del café y con el fin de evitar 
presiones adicionales sobre el nivel de 
precios, un Congreso Extraordinario 
Cafetero reunido en abril de 1976, ' . ' de acuerdo con el gobierno, autonzo 
al Comité Nacional de Cafeteros para 
invertir hasta el total de los ingresos 
del Fondo Nacional del Café por con­
cepto del impuesto ad-valorem 7 en 
bonos de desarrollo económico y acor­
dó un esquema de seis meses para apo­
yar la política de estabilización. Se 
convino así, que el 90 % del aumento 
en los precios internacionales por en­
cima de US$ 1.20 la libra (alrededor 
de $ 5.000 por carga de 125 kilos de 
café pergamino) se dirigieran a un fon­
do especial que adquiera títulos can­
jeables del Banco de la República. Has­
ta el momento se han depositado 
US$ 75 millones, lo cual implica la es­
terilización de una parte de las reser­
vas internacionales y un ahorro forzo­
so del sector cafetero, en relación con 
la utilización de los recursos del Fon­
do Nacional del Café. 

Las medidas anteriores fueron, sin 
embargo, insuficientes. Los aumentos 
de los precios internacionales en abril 
y mayo alcanzaron tal magnitud que 
imposibilitaron el logro de la meta de 
$ 5.000 por carga, a pesar de los es­
fuerzos del Comité encargado de ajus­
tar los instrumentos de política. Ade­
más, resultaba inequitativo no trasla­
darle a los caficultores al menos una 

la Federación Nacional de Cafeteros, cuya prin­
cipal fuente proviene de la retención cafetera Y 
de unos puntos del impuesto ad-valorem a la ex­
portación de café. 

7 / El impuesto ad-valorem se recauda con respecto 
a un porcentaje del reintegro cafetero, y en este 
momento es equivalente a un 18 por ciento del 
mismo. 
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proporción mayor de los aumentos en 
los precios. Por consiguiente, en el 
mes de julio se elevó sustancialmente 
la retención cafetera y se acordó que 
la Federación Nacional de Cafete­
ros comprara a un precio en dinero 
de $5.560 por carga y se entregase 
a los caficultores un bono a tres años, 
con intereses del 18% , denominado 
título de ahorro cafetero, TAC, en 
cuantía de$ 1.000 por carga de perga­
mino. Esta obligación se hizo extensi­
va a los exportadores privados, con la 
idea de trasladar el bono al caficultor 
en el momento de la compra del café 
pergamino. Se buscaba entonces elevar 
el ingreso del caficultor sin presionar 
la demanda agregada en forma inme­
diata, es decir, forzándoles a efectuar 
un ahorro personal sobre sus ingresos 
adicionales. Si bien es cierto que los 
T AC comenzaron a ser emitidos en ju­
nio, estos no llegarán a un volumen 
apreciable al productor hasta septiem­
bre, época en la cual se inicia la reco­
lección de la cosecha principal8 . 

El impacto inmediato de las modi­
ficaciones en las políticas domés­
ticas fue el de aumentar aún más la co­
tización internacional del café colom­
biano (que alcanzó cerca de US$ 2.00 
por libra), así como el diferencial de 
precios con los cafés centroamericanos. 
Esta situación llegó a su máximo en el 
mes de junio, momento en el cual los 
precios empezaron a bajar y el dife­
rencial a reducirse como consecuencia 
de la decisión colombiana de denun­
ciar los llamados "acuerdos especia­
les", por medio de los cuales Colom­
bia se comprometía a vender efectiva­
mente a un precio que tenía como re­
ferencia los cafés centroamericanos. 
Por otra parte, la baja en la cotización 
del café colombiano obedeció al resul­
tado de algunas operaciones de carác-

8 / Cabe destacar que mediante la Resolución 35 de 
julio 7 de la Junta Monetaria, se autoriz.ó la 
adquisición de los T AC, por su valor no mm~. 
para compra de acciones de empresas extrame­
ras, importaciones de bienes de capital, Y reem­
bolsos de préstamos externos. 
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ter especulativo en la bolsa de futuros 
de Nueva York y, ante todo, a la me­
nor probabilidad de que se registrase 
una helada de importancia en el Brasil, 
por haber pasado los días de mayor 
peligro en este sentido. Además, las 
cosechas de la mayor parte de los paí­
ses productores ya empiezan a apare­
cer en el mercado. 

Por todo lo anterior, para evaluar el 
éxito de este conjunto de medidas, se 
debe esperar el último trimestre del 
año, época en la cual se haya descon­
tado el riesgo de heladas en el Brasil y 
se haya recogido la mayor parte de la 
cosecha cafetera. De todas formas, 
puede afirmarse que los ingresos reales 
de los caficultores se han incrementa­
do en más de un 80·% en términos 
reales, que el crecimiento del sector 
cafetero contribuirá en cerca del 2 % 
al incremento del producto nacional 
de 1976, y que el ingreso de divisas 
por concepto de exportaciones de café 
superará en US$ 400 millones al de 
1975. 

c. Cultivos mayores diferentes a café 

Las políticas de tecnología, crédito 
y precios, diseñadas para el sector agro­
pecuario, se han dirigido en los úl­
timos veinticinco años fundamental­
mente a incrementar la productividad 
y producción de los cultivos comer­
ciales, en perjuicio de la agricultura 
tradicional9 • Esta situación ha presen-

9 1 La forma como se realizan los cultivos ha deter­
minado una clasificación para Colombia de 
cultivos comerciales, tradicionales, mixtos y de 
plantación. Los primeros, se comprenden bási­
camente ajonjolí, soya, sorgo , cebada, arroz, 
algodón y caña de azúcar, se realizan por lo 
general en extensiones medianas y grandes, 
tierras planas y fértiles, y presentan los mayores 
índices de utilización de insumos; cuentan con 
adecuada asistencia técnica y tienen acceso a 
las fuentes de financiación además de mercados 
asegurados por la industria. Los tradicionales 
(yuca, plátano, fríjol y caña para panela) 
muestran el menor dinamismo tecnológico y 
están desvinculados de asistencia financiera, 
técnica y adecuada comercialización. En los 
mixtos (maíz, papa, trigo y tabaco) coexisten 
sistemas antiguos y modernos de explotación 
y se observan, salvo en el caso del maíz, muy 
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tado consecuencias desfavorables so­
bre los logros de otras metas de política 
agropecuaria como son las de genera­
ción de empleo y distribución de los 
ingresos. Tal conclusión no sería tan 
desalentadora de haber contribuido el 
proceso de reforma agraria a resol­
ver, aunque fuera en forma parcial, los 
agudos problemas del campo colom­
biano. 

La política de reforma agraria no ha 
operado como elemento de compensa­
ción en favor del agricultor tradicio­
nal y no ha mostrado logros signifi­
cativos en sus metas principales. El 
que no se haya registrado ningún 
cambio sustancial en la distribución 
de la tierra entre 1960 y 1970 así lo 
confirma. La adquisición de tierras 
durante este período alcanza las 
203.000 hectáreas y el número de 
familias beneficiadas con los progra­
mas de compra y expropiación llega 
tan solo a 12.570. 

En materia de política de precios, 
cabe anotarse cómo en reciente estu­
dio de FEDESARROLL010 , se mos­
tró que los cultivos tradicionales 
presentan una mayor respuesta a los 
precios que los cultivos comerciales. 
A pesar de ello los aumentos en área 
y productividad por hectárea han 
sido superiores en los comerciales11 , 

lo cual parece indicar la existencia 
de otros factores, diferentes a los 
precios, que inciden en el desarrollo 
del sector no tradicional. La polí­
tica de precios instrumentada a 

leves aumentos en rendimientos. Para los culti­
vos de plantación (banano y cacao) no se apre­
cian aumentos significativos en superficie, pero 
sí en rendimientos, especialmente en banano con 
la introducción de una nueva variedad . 

101 FEDESARROLLO, Manejo de Existencias, Co­
mercio Exterior y Precios Agrícolas: El Papel 
del IDEMA, 1975. 

11 1 Estos aumentos no parecen explicarse por ma­
yor incremento en los precios para la agricultu­
ra comercial, ya que los productos del sector 
tradicional han enfrentado un mayor crecimien:. 
to relativo en sus precios. 
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través del IDEMA12 ha tenido un 
efecto de concentración del ingreso en 
favor de los agricultores comerciales y 
no ha beneficiado claramente a los 
consumidores. Por otro lado, la baja 
proporción de la producción nacio­
nal intervenida por el Instituto ha 
dificultado la política de estabilización 
del ingreso a los agricultores. Parece 
también haber dificultado la reduc­
ción de los márgenes de comerciali­
zación que gravan al consumidor. 

En cuanto a la política agropecua­
ria, el actual gobierno , se ha propues­
to 'estimular la agricultura tradicional, 
sin desestimular por ello la agricul­
tura comercial. De una parte, los 
recursos del Programa de Desarrollo 
Rural Integrado, DRI, se orientarán ha­
cia el sector tradicional, a través de 
asistencia técnica, crédito, acceso a 

121 Instituto de Mercadeo ,Avo pecuario. 
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insumos, mercadeo e infraestructura, 
para agricultores minifundistas en 5 
áreas y 22 municipios del país, con un 
costo total cercano a los 11.000 mi­
llones de pesos. El programa busca ele­
var la productividad agrícola para mejo­
rar el ingreso del agricultor tradicional 
y generar excedentes de alimentos con 
destino al Programa de Alimentación 
y Nutrición , PAN. Este Plan de 
Alimentación y Nutrición , así como el 
DRI, se han elaborado con la meta de 
favorecer al 50 % más pobre de la 
población. En política agrícola, el 
PAN cubre básicamente tres compo­
nentes: producción, comercialización 
y distribución de alimentos. Finalmen­
te, conviene resaltar que el Plan esti­
pula un programa específico para 
orientar la agricultura comercial hacia 
la producción de algunos alimentos 
incluidos dentro del PAN y para au­
mentar el volumen de exportacio­
nes agrícolas. 
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Cabe señalar que para los 16 cultivos 
principales diferentes al café, el creci­
miento porcentual real del valor de la 
producción se ha mantenido sobre el 
5 % aproximadamente desde 1970, a 
excepción de 1973, año de condiciones 
climáticas bastante desfavqrables. Este 
crecimiento se explica en unos casos por 
la expansión del área cultivada y, en 
otros, por los aumentos en producti­
vidad (cuadros 11-4 Y' 11-5). Se es­
tima para 1976 que el valor de la 
producción de estos cultivos se in­
crementará en un 4.3'% en términos 
reales con respecto a 1975, y que la 
variación anual en su superficie se­
rá de 2.6 % . 

Por otra parte, los estimativos 
indican que , por primera vez en los úl­
timos años, habrá una disminuclón en 
la superficie de algunos cultivos co-
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merciales como el arroz, la soya y la 
cebada y que el algodón se manten­
drá en los altos niveles de superficie 
sembrada del año anterior. La expli­
cación de estas variaciones en los 
casos del algodón y del arroz se en­
cuentra en el comportamiento de sus 
precios mundiales . Por las excelentes 
perspectivas en el mercado interna­
cional del algodón, se ha presentado 
una intensificación del cultivo, tanto 
en términos de área como de ren­
dimientos, incorporándose nuevas su­
perficies antes cultivadas en soya y 
caraota, cultivos estos que en el mo­
mento de las siembras presentaron di­
ficultades de mercadeo y precios 
poco atractivos. Para el arroz, los 
bajos precios externos, aún con el 
subsidio a la exportación otorgado por 
PROEXP013, han hecho poco renta-

131 Fondo de Promoció n de Exportaciones. 
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ble su producción. Las áreas arroceras 
parecen haberse desplazado hacia el 
maíz y el sorgo. 

En cuanto a los cereales se observa 
un comportamiento opuesto en el 
trigo y la cebada, elevándose el área 
cultivada del primero a expensas prin­
cipalmente del segundo. El fenómeno 
se explica por la aparición de la roya 
en los cultivos de cebada y, además, 
por la eliminación de los precios arti­
ficiales del trigo desde finales de 197 4 
y la revisión de sus precios de susten­
tación. 

En términos generales, el menor cre­
cimiento esperado en la producción 
agrícola para 1976 con relación a los úl­
timos años puede ser atribuible, en 
parte, a la menor canalización de cré­
ditos hacia los cultivos comerciales 
de los agricultores medianos y grandes. 
Unicamente se ha observado una ma­
yor disponibilidad de crédito, en tér­
minos reales, en los recursos entrega­
dos por la Caja Agraria que favorecen 
principalmente a los pequeños agri­
cultores. Se destaca así, cómo el 
gobierno, al menos en lo que respecta 
a la política de crédito, ha incentivado 
en un mayor grado al pequeño agri­
cultor, tal como lo indica el Plan 
de Desarrollo. 

d. Subsector pecuario 14 

La evolución de la producción bo­
vina se ve muy influenciada por los ci­
clos ganaderos, que obedecen a la ten­
dencia de los precios internos y ex­
ternos, siendo los mercados interna­
cionales la variable determinante 
en los dos últimos años . Esta produc­
ción bovina se determina por la ex­
tracción comercial y los cambios en 
inventarios. Durante el período 1970-
1975 aproximadamente un 85.0 % 
del valor de la extracción comercial 

141 
La información disponible obliga a referirse al 
subsector bovino que corresponde aproximada­
mente al 40 por ciento del sector pecuario. 
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correspondió a degüello para consumo 
interno, mientras el resto estuvo con­
formado por exportaciones en canal y 
en pie, y por las exportaciones ile­
gales. 

A partir de 1972 las buenas expec­
tativas de los mercados de carne moti­
varon una retención de hembras en los 
hatos ganaderos y un menor degüello 
interno, situación que se agudizó 
aún más en 197 3, cuando el porcen­
taje de hembras sacrificadas llegó 
tan sólo al 36.6 % del total, en com­
paración con el 41.8% en 1971. A 
partir de 1974, con la recesión en los 
mercados internacionales de carne, 
que sólo se ha suplido en parte a raíz 
del convenio comercial con Venezue­
la, se ha venido aumentando paulatina­
mente la oferta interna de ganado y 
en especial la de hembras. En conse­
cuencia, las variaciones porcentuales 
en el valor real de la producción se 
han tornado positivas, al aumentar el 
degüello interno en 1974 y 1975 (cua­
dro Il-6). De lo anterior se despren­
de que los aumentos de producción 
bovina tienen repercusiones a mediano 
plazo con la disminución de los in­
ventarios y especialmente, con el com­
portamiento de los hatos reproduc­
tores. 

Para 1976, con un incremento real 
de 8.1 % en la extracción comercial y 
una disminución de 5.6 % en inven­
tarios, se estima un aumento en el 
valor total de la producción de 6.1 % 
con respecto a 1975. La renovación 
del convenio comercial con Venezue­
la, garantizará los niveles de exporta­
ción del año anterior. A pesar de la 
reapertura del mercado europeo de la 
carne, los ganaderos colombianos aún 
no podrán competir con otros países ex­
portadores. Esta situación y la mayor 
acumulación de ganado en los últimos 
años explican el aumento en la extrac­
ción comercial; es de esperarse entonces 
que el degüello interno, así como el 
porcentaje de hembras sacrificadas, se­
guirán aumentando. Dicho porcentaje 
superará el 43.4% del total de degüe-
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llo que se presentó en 1975. El creci­
miento para todo el sector ganadero se­
rá del orden de 7.8 % con respecto al año 
inmediatamente anterior (cuadro 11-2). 

3. Comentarios finales 

En términos de valor real físico de 
la producción del sector agropecua­
rio se estima por FEDESARROL'LO 
que en 1976 se presentará un incre­
mento del 5.5 % , que coincide con 
la tasa promedio anual de crecimiento 
desde 1972 según las cifras oficia­
les. Este resultado se obtiene estiman­
do un crecimiento de 3.9 % para el 
sector agrícola, de 7.8 % para el 
ganadero y de 4.8 % en los demás 
subsectores. Al realizar ajustes en la 
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son en su orden el de alimentos, tex­
tiles y productos químicos, los cuales 
contribuyen con casi el 50 % del va­
lor total de la producción bruta in­
dustrial (cuadro Il-7). Teniendo en 

valoración de la producción cafetera tri ~~:~~;~!~i~;é~~~~ 
por la incidencia del alza brusca en 
los precios internacionales, la tasa 
de crecimiento porcentual real del sec­
tor agropecuario en 1976 sería del or­
den de un 7.6 % . 

C. Industria manufacturera 

1. Introducción 

En el caso de la industria manufac­
turera, los sectores más importantes . 
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cuenta la estructura de la industria 
manufacturera en Colombia, a conti­
nuación se reseña su comportamiento 
económico durante 1974 y 1975, así 
como las perspectivas para 1976. Esta 
descripción se antecede con un 
análisis de la actual política industrial 
del gobierno. 

2. La política industrial en el Plan de 
Desarrollo colombiano 

a. El papel del sector privado 

De acuerdo al actual Plan de desa­
rrollo, la actividad industrial estará fun­
damentalmente bajo la responsabili­
dad del sector privado. La política in­
dustrial se fundamenta en crear "un 
clima propicio" para la expansión de 
las empresas existentes y el desarrollo 
de las nuevas. Lo anterior se instru­
mentará principalmente a través de 
"reglas claras" en materia de impues­
tos directos e indirectos, y de políticas 
cambiarías, crediticias, arancelarias, las 
cuales según el documento, "tendrán 
el menor número de modificaciones 
posibles con el fin de disminuir el 
riesgo que enfrenta el empresario de­
bido a cambios frecuentes en la po­
lítica económica". 

b . La intervención del Estado 

La intervención directa del Estado 
en las decisiones de producción de la 
industria privada sólo ocurrirá en los 
casos en los cuales se esté generando 
excesiva contaminación o cuando se 
ejerzan presiones monopolísticas. Sin 
embargo, el documento no es claro en 
especificar la forma que asumirá dicha 
intervención. En lo que hace referen­
cia a la producción directa de bienes 
por parte del Estado en proyectos 
conjuntos con el sector privado, se es­
tablece que ésta se limitará al desarro­
llo de fuentes de energía y aprove­
chamiento de recursos naturales, aun­
que también se menciona el caso de 
industrias básicas y de aquellos bienes 
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asignados al país en las negociacio­
nes del Grupo Andino. 

c . Incentivos especiales 

En cuanto a incentivos especí­
ficos, el Plan prevé líneas de crédito 
especiales y subsidios para las agroin­
dustrias; apoyo en los campos de cré­
dito, :nercadeo y tecnología para la 
pequeña industria; establecimiento de 
un Fondo que, mediante préstamos 
blandos y subsidios, estimule las in­
dustrias grandes que presenten proyec­
tos de inversión de alto beneficio 
social ; la creación de un Fondo de 
Garantías que permita a los pequeños 
industriales obtener préstamos sin ga­
rantías ordinarias y el otorgamiento 
de subsidios a empresas que utilizan 
intensamente la mano de obra ubi­
cada en regiones deprimidas. La lista 
anterior señala cómo el mecanis­
mo de subsidio, especialmente el 
crediticio, es la herramienta más im­
portante, prevista por el gobierno, pa­
ra incentivar aquellas actividades in­
dustriales que satisfagan los propó­
sitos del Plan. 

3. Compo~tamiento en 1974 

Corresponde ahora analizar el com­
portamiento de la industria manu­
facturera nacional (véase gráfica II -1). 
Las estadísticas relativas al consumo 
de energía eléctrica para usos indus­
triales (CEEUI) sugieren una baja en el 
ritmo de crecimiento de la actividad 
industrial en 1974, especialmente du­
rante el segundo semestre. El crecimien­
to real del producto industrial ascendió, 
conforme a cuentas nacionales, al 5.6%, 
lo cual representa un menor dinamis­
mo del sector en comparación con el 
año de 1973. De otra parte, la Encues­
ta Industrial de FEDESARROLLO, 
correspondiente al año completo de 
197 4, registra un aumento real del 
8.0 % para la gran industria, cifra in­
ferior a la de años anteriores y que 
resulta de un crecimiento de la pro­
ducciónaprecioscorrientesdel41.9 % , 
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(Julio 1970- Junio 1971 = 100l 

110 

--

1 

! 

1 

• 
r~ IJ ~ rl 1"1 n 

- n DI ~g • 'j' Bl ri'.'l . ~ 
rJ . 

,., 
l:l 1----ll!oí·· 

., ,., p;¡ 
rl 

'"-- gv \} ~ lrJ 1\1!!1 [ll ~ 
.... 

rl 
B ~ rJ· 

rj ~ 
JJ 

lj rJ· IJ r1 
¡'j g 

105 

100 

95 

90 

85 

80 

. ' 

( 

Julio Diciembre Julio Diciembre Julio Diciembre Julio Diciembre Julio Diciembre Julio Diciembre 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 AÑO 

Fuente. DAN E,Muestro Mensual Manufacturero; Banco de la República y Cálculo~ de FEDESARROLLO. 
• Como deflactor ~empleó el lndice de precios de 1a producción indumial nacional, tomad o el In dice de precim JI por mayor del comercio en general del Banco de la Re pUblica. 



32 

y de un incremento del 31.4 % en 
los precios domésticos. El crecimiento 
nominal así obtenido es similar al re­
gistrado por la Muestra Mensual de 
142 Establecimientos del Departamen­
to Administrativo Nacional de Esta­
dística, DANE, que alcanzóun44.5. % . 

Los mayores aumentos en la produc­
ción en términos reales se registraron 
en los sectores productores de bie­
nes de capital y materias primas, 
t radicionalmente los más dinámicos en 
la industria nacional. Para la peque­
ña y mediana industria no existe in­
formación disponible. A fin de calcu­
lar su posible crecimiento puede su­
ponerse que éste se redujo en igual 
proporción qÚe el de la gran indus­
tria. Así, se obtiene un estimativo al­
ternativo del aumento del PIB indus­
trial total durante 1974 cercano al 
7.4 % 

4 . Comportamiento en 1975 

El aspecto más importante de la 
actividad industrial durante 197 5 lo 
costituyó la recesión que afectó a los 
distintos sectores que la conforman, 
con la sola excepción de la rama de 
productos alimenticios. De acuerdo 
a la encuesta industrial de FEDESA­
RROLLO de 1975, la cual refleja el 
comportamiento de la gran indus­
tria, se observa una disminución anual 
del 8.2 % en la producción real, re­
sultado que confirma las expectati­
vas que se tenían al promediar el año 
de 1975. 

La menor actividad de los distintos 
sectores industriales se reflejó por un 
lado en el porcentaje de capacidad uti­
lizada, el cual resultó en promedio 
bastante por debajo del nivel registra­
do en períodos normales de creci­
miento del sector. Es así como duran­
te 1975 la gran industria trabajó al 
72 % de su capacidad aprovechable, 
en tanto que en 1973, año que puede 
considerarse de actividad "normal", la 
utilización fue del 84 .3 % . Debe 

COLOMBIA 

anotarse, sin embargo, que la utiliza­
ción que muestra el sector de pro­
ductos metálicos, maquinaria y equipo 
de transporte de 62 , no es sólo el 
resultado de la menor prodúcción, 
sino que también ilustra el exceso tra­
dicional de capacidad instalada exis­
tente. 

Por otro lado, y con la sola excep­
ción del sector alimentos, cuya pro­
ducción creció en términos reales, el 
empleo en la gran industria se mantu­
vo prácticamente inalterado como con­
secuencia del carácter coyuntural del 
receso y de las dificultades de despedir 
mano de obra sindicalizada. Los au­
mentos en salarios correspondieron 
casi exactamente a las previsiones que 
tenían los empresarios a mediados del 
año anterior, e indican que se presentó 
un incremento real del 3. 9 % para 
obreros, y del 1.8% para empleados, 
lo cual implica un cambio en la tenden­
cia de deterioro en el salario real que 
se venía registrando desde hace algu­
nos años. 

Para efectos de estimar el creci­
miento del producto interno bruto in­
dustrial durante 1975, se han venido 
utilizando los resultados sobre pro­
ducción bruta provenientes de la en­
cuesta industrial de FEDESARRO­
LLO. La similitud de resultados que 
ha presentado dicha encuesta con los 
de la muestra mensual manufacturera 
del DANE, de 142 establecimientos, 
le da confiabilidad a este procedimien­
to , si bien en ambos casos se descono­
ce el comportamiento de la pequeña y 
mediana industria, dado que las dos 
encuestas cubren básicamente el sec­
tor de las empresas más grandes del 
país. Por tal motivo, se han ajustado 
de acuerdo con el comportamiento 
que el Banco de la República supone 
para los estratos de la pequeña indus­
tria y el artesanado. 

La información del DANE para 
1975, correspondiente a 720 estable­
cimientos, confirma el fenómeno re­
cesionista identificado por las mencio-
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nadas encuestas y, en segundo lugar, 
señala que la baja se concentró en el 
estrato de la gran industria, en tanto 
que la pequeña y mediana registraron 
en promedio un crecimiento modera­
do. Para 1975, se calcula, como míni­
mo, una disminución anual de 2.1% 
en el producto interno bruto del sec­
tor industrial. 
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guiente, demandar menos materias im­
portadas; se creó un exceso de capaci­
dad instalada, se redujo el ritmo de in­
versión y, dadas las limitaciones para 
reducir el empleo, se subutilizó la ma­
no de obra. Hacia finales del año se 
reactivaron las importaciones y la de­
manda interna se vió estimulada prin­
cipalmente por el sector cafetero. 

5. Interpretación del receso económi- 6. Perspectivas para 1976 
co en 1975 

Para interpretar la recesión indus­
trial de 1975 es necesario remontarse 
a los acontecimientos nacionales e in­
ternacionales, tanto económicos como 
políticos de 1974. En marzo de dicho 
año, el anterior gobierno, en un esfuer­
zo por controlar la inflación, liberó las 
importaciones, situación que coincidió 
con la cumbre de precios de las mate­
rias primas y con la antesala de un 
nuevo gobierno en Colombia. Los in­
dustriales, en dicha coyuntura, deci­
dieron acelerar sus importaciones y 
acumular existencias, ante la incerti­
dumbre del mercado y de las decisio­
nes que en materia de comercio exte­
rior adoptase el nuevo gobierno. A 
partir de agosto, el actual gobierno 
mantuvo la política de liberación de 
importaciones, pero instrumentó una 
reforma tributaria que redujo la de­
manda agregada y, en especial, la de 
aquellos productos cuyo impuesto a 
las ventas se incrementó en mayor gra­
do (bienes diferentes de los de consu­
mo masivo). Simultáneamente, se acen­
tuó la recesión mundial con disminu­
ción en precios internacionales, tanto 
de los bienes exportados como de los 
importados. 

Así entonces , a comienzos de 1975 
los industriales se enfrentaron a una 
reducida demanda interna y externa, 
mientras que sus existencias de mate­
rias primas sobrepasaban los niveles 
deseados y se desvalorizaban. En tales 
circunstancias, optaron por disminuir 
la producción más allá de las ventas, 
utilizar las existencias y, por consi-

Para 1976 los industriales prevén 
una plena recuperación y un crecimien­
to tanto de las ventas domésticas co­
mo de las exportaciones, lo que les lle­
va a anticipar significativos aumentos 
en el valor de la producción y en la 
producción física. Dada la subutiliza­
ción de la capacidad instalada resulta 
relativamente fácil aumentar la pro­
ducción en cerca de un 12% anual, 
pero el reducido ritmo de inversión 
observado en los dos últimos años im­
pediría el logro de sus previsiones que 
son superiores al 17% de aumento, a 
pesar de que exista la demanda para 
ello. En estas circunstancias, el año de 
1976 presentará como característica 
un notable aumento en la producción 
industrial y posiblemente también un 
incremento en los precios de los bie­
nes del sector. Puede preverse un in­
cremento cercano al 15 % para la gran 
industria y por encima del 7% para 
todo el sector, cifras relativamente al­
tas dada la experiencia histórica. 

D. Minería 

l. Introducción 

La evolución histórica del sector 
minerQ colombiano ha estado deter­
minada por la situación petrolera, 
ocupando los demás subsectores un lu­
gar bastante secundariú, tanto por su 
contribución a la generación del pro­
ducto sectorial, como por la importan­
cia que se les ha dado en el manejo de 
la política minera. De esta forma, a 
pesar de la menor importancia que tie-
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ne el petróleo en la actualidad, su par­
ticipación en el producto del sector se 

- sitúa en cerca del 77 % en promedio. 
Los minerales metálicos principalmen­
te, oro, plata, platino y hierro contri­
buyen tan solo con un 4 % , mientras 
el resto de minerales no metálicos 
constituye el 19 % restante, represen­
tado principalmente por la producción 
de carbón. 

2. Petróleo 

a. Producción de crudo 

La producción colombiana de cru­
do, después de venir creciendo a tasas 
superiores a las del consumo, llegó en 
1970 a su nivel máximo, cuando se 
produjo un total de 80 millones de ba­
rriles de 42 galones (cuadros II -8 y 
II-9). A partir de ese momento, la pro­
ducción ha venido declinando en for­
ma continuada, lo que sumado al au­
mento gradual en la demanda interna, 
llevó a Colombia a ser un país impor· 
tador de combustible en 1975, con 
perspectivas de continuar siéndolo du­
rante los próximos años. 
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La reducción observada en la pro­
ducción colombiana petrolera ha obe­
decido a la ausencia de actividades ex­
ploratorias que compensen el agota­
miento de aquellos yacimientos que se 
encuentran en sus últimos años de pro­
ducción. El bajo nivel de exploración 
ha obedecido a dos motivos principa­
les. En primer lugar, la reducida activi­
dad oficial y, en segundo, la falta de es-
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tímulo a las empresas particulares, es­
pecialmente a partir del embargo pe­
trolero que elevó los precios interna­
cionales del petróleo en forma desorbi- ; 
tada. 

La totalidad del crudo producido 
en Colombia es comprado por la Em­
presa Colombiana de Petróleos, ECO­
PETROL, para su refinación. Las com­
pañías multinaciones, representantes 
del sector privado, sólo exploran en la 
medida en la cual los precios recibidos 
por los crudos extraídos les resulten 
rentables, en comparación con las uti­
lidades obtenidas al asignar sus recur­
sos en otras regiones del mundo. En el 
curso del presente año, la política de 
precios para la adquisición de los nue­
vos crudos producidos, se ha modifica­
do en el sentido de reconocerles un 
precio internacional15 . 

Es de esperarse que el incentivo a 
las compañías petroleras asociadas con 
ECOPETROL16 se traduzca en mayo­
res exploraciones, lo cual reduciría la 
tasa de declinación de la producción 
petrolera, y en el caso de hallazgos de 
yacimientos importantes, eliminaría 
el déficit en el curso del próximo 
decenio. No obstante, debe recordar­
se que el tiempo transcurrido entre 
la identificación de nuevos yacimien­
tos y su explotación comercial es cer­
cano a los 6 años, lo cual implica que 
Colombia continuará importando pe­
tróleo en el mediano plazo. 

b. Producción de refinados 

La producción de refinados mantu­
vo hasta 1974 un ritmo creciente, que 

15/ Anteriol:'mente estos crudos se adquirían inter­
namente a precios que fluctuaban entre US$5.50 
y US$ 7.00 por barril, inferiores al precio inter­
nacional de aproximadamente US$ 12.00 por 
barril. 

16/ El gobierno colombiano tiene actualmente una 
política de participación obligatoria de nacio­
nales y extranieJ;OS en la actividad exploratoria 
de crusos ("joint-ventures"). 
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alcanzó a satisfacer los incrementos en 
la demanda (cuadro II-8). Con la me­
nor producción de crudo, las refine­
rías han operado desde 197 4 a bajos 
niveles de utilización, con relación a lo 
que puede denominarse carga "nor­
mal" de refinación (170.000 barriles 
diarios aproximadamente). Esta dis­
minución en la producción de refina­
dos y el <.;recimiento gradual en la de­
manda, estimulado por la congelación 
en los precios al consumidor a costa 
del subsidio estatal que se venía man­
teniendo desde hace varios años, origi­
nó un déficit de gasolina-motor, que¡ 
se estima superior a los 4. O millones de 
barriles pá.ra 1976, y se prevé que pue­
da llegar a los 12.0 millones de barri­
les anuales hacia 1 ~80. 

Durante 1975, las divisas generadas 
por las exportaciones de fuel-oil fue­
ron mayores a las requeridas para las 
importaciones de gasolina, obtenién­
dose así un saldo favorable en la ba­
lanza comercial petrolera. Sin embar­
go, se estima que en 1976, esta cuenta 
terminará con un déficit de aproxima­
damente US$ 13 millones. 

c. La política petrolera reciente 

La difícil situación descrita ante­
riormente llevó M gobierno, por inter­
medio de ECOPETROL, a pagar los 
nuevos crudos extraídos por compa­
ñías extranjeras a precios internacio­
nales. De otra parte, y acorde con la 
política general de eliminación de sub­
sidios, desde mediados de ;1.975 se ini­
ció un ajuste gradual en los precios de 
los combustibles, que pretende llevar­
los a niveles internacionales mediante 
ajustes periódicos; de esta manera se 
espera que, además de eliminar el sub­
sidio, se racionalicen los consumos17 • 

La compra del crudo a las compa­
ñías extranjeras se venía subsidiando 

17 1 Sin embargo, y por razones de control a la · 
inflación, el gobierno ha suspendido las alzas 
graduales en la gasolina, por lo menos en lo que 
resta de 197 6. 
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mediante la venta a ECOPETROL del 
75•% de los dólares requeridos a una 
tasa de cambio fija inferior a la del 
certificado de cambio. Junto con el 
ajuste gradual de los precios, se proce­
dió a elevar paulatinamente esta tasa 
de cambio subsidiada, lográndose una 
paridad con el certificado de cambio 
durante el segundo trimestre de 1976. 

La acción del gobierno se ha enca­
minado entonces a eliminar los subsi­
dios, teniendo como meta los precios 
vigentes en el mercado internacional; 
estimular la exploración con el fin de 
subsanar el déficit que surgió a partir 
de 197 5; y racionalizar el consumo de 
combustible a través de mayores pre­
cios al consumidor final y de campa­
ñas educativas al respectp. 

3. Otros subsectores 

El análisis de los demás componen­
tes del sector presenta dificultades de­
bido a las deficiencias en la informa­
ción disponible. En la producción de 
metales preciosos es interesante obser­
var que, después de un período de des­
censo continuado en la producción 
tanto de oro como de plata, los mejo­
res precios internacionales han permi­
tido un resurgimiento del sector. De 
esta forma, la producción de oro se es­
tima para 1976 en unas 330.000 onzas 
troy, en comparación con 189.000 on­
zas en 1971. En cuanto a la plata, que 
se obtiene en Colombia básicamente 
como subproducto de la extracción 
del oro, su resurgimiento ha sido para­
lelo. Para 1976, la producción se esti­
ma en 94.000 onzas troy, mientras en 
1971 sólo alcanzó las 68.300. 

El recurso que ocupa el segundo lu­
gar en importancia dentro del sector 
minero colombiano, y que a su vez pre­
senta las mejores perspectivas, es el 
carbón . Su producción hasta la fecha 
ha estado en manos de pequeños pro­
ductores diseminados a través del país 
y se ha mantenido en los últimos años 
relativamente estable en unos 3.3 mi-
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llones de toneladas anuales. En el me­
diano plazo se espera, con el desarro­
llo del proyecto de Cerrejón, un vuel­
co total en la explotación del produc­
to que entraría en una fase de indus­
trialización. Las reservas, estimadas 
por lo menos en 5 mil millones de to­
neladas, y la calidad de buena parte de 
ese carbón, lo convierte en uno de los 
productos con mayores perspectivas 
de desarrollo futuro, dada la crisis 
energética por la cual atraviesa el mun­
do. En lo referente a carbones coqui­
zables, se han iniciado negociaciones 
con varios países (entre otros Ruma­
nia, Venezuela, Canadá, Brasil) para 
efectos de su exploración y desarrollo. 

Además del carbón, existen algunos 
proyectos de importancia para la ex­
tracción de minerales, tales como el de 
níquel (proyecto de Cerromatoso ), 
roca fosfórica, azufre y sal. En los úl­
timos meses se ha dado bastante im­
portancia a la reglamentación y regula­
ción de exploración de uranio, dentro 
de la política de búsqueda de recursos 
energéticos alternativos. 

E. Edificación urbana 1 8 

1. Financiación 

El comportamiento de la actividad 
edificadora en gran parte obedece a la 
mayor o menor irrigación de créditos 
que le son suministrados; es por ello 
que el gobierno colombiano ha hecho 
uso de este instrumento con el fin de 
estimular el sector privado y buscar 
soluciones al problema de la vivienda 
en Colombia. 

Hasta 1972 los recursos destinados 
a financiar la actividad en cuestión 
provenían en un 80% del Banco Cen­

. tral Hipotecario y del Instituto de Cré-

18 Dentro de la edificación urbana se incluyen: 
la construcción privada y oficial de vivienda 
las construcciones de hotelería, industria, ofici­
nas, hospitales, colegios y demás edificaciones 
urbanas. Este subsector junto con el de obras 
públicas conforman el sector construcción de 
las cuentas nacionales. 
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dito Territorial, ambos organismos ofi­
ciales, mientras la contribución de los 
bancos comerciales era menor debido 
a que sus créditos estaban siendo 
orientados hacia otros sectores ( cua­
dro II-10). Paralelamente, tal como se 
observa en el cuadro II-11, entre 1971 
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establecieron las corporaciones de aho­
rro y vivienda. La eficacia de dicho sis­
tema puede observarse en el hecho 
según el cual en 197 4 el crédito 
otorgado por las corporaciones re­
presentó casi un 70 % .: del total del 

y 1972 se presenta una disminución ,,,,,,,.,,t. i:ff'''''''""'~'f'''' 
en términos reales del valor de los 
préstamos otorgados para edificación, 
debido a las reducciones en las parti­
das del presupuesto nacional a favor 
del Instituto de Crédito Territorial, 
y en los recursos propios del Banco 
Central Hipotecario a medida que las 
cédulas hipotecarias fueron perdiendo 
aceptación entre el público, como con· 
secuencia de las mayores tasas de in­
flación en la economía. 

Como parte del impulso dado al 
sector de la construcción entre 1972 y 
197 3, se consideró necesario estimular 
el ahorro privado mediante el sistema 
de poder adquisitivo constante, UP AC, 
creándose los mecanismos que capta­
ron ese ahorro y lo orientaran hacia la 
actividad edificadora, para lo cual se 
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crédito destinado a esta actividad. 
En los tres últimos años, la parti­
cipación de los recursos provenien­
tes de los bancos comerciales y del 
Instituto de Crédito Territorial per­
maneció relativamente constante, mien­
tras la del Banco Central Hipote­
cario pasó del 21 % en 197 3 al 7 % 
en 1975. 

En el curso del segundo semestre de 
197 4 se presentó una crisis de confian­
za con respecto al sistema UPAC, mo­
tivo por el cual la captación de ahorro 
en dicho período fue prácticamente 
nula y en consecuencia, la capacidad 
de crédito de las corporaciones se afec­
tó notablemente. Esta situación se vió 
agravada por el deterioro de la capaci­
dad financiera del Banco Central Hi­
potecario y la menor inversión en tér­
minos reales del Instituto de Crédito 
Territorial , razones todas que llevaron 
a una aguda escasez de crédito en la 
industria edificadora durante 1975. 
Las cifras disponibles para los cuatro 
primeros meses del presente año dan 
cuenta de 1ma fuerte disminución en 
la captación de ahorro sobre todo du­
rante el mes de abril, así como de una 
baja menos acentuada en los présta­
mos entregados a los constructores19 . 

2. Area edificada 

El desarrollo de la actividad edifica· 
dora hasta el año de 1972 presenta un 
ritmo de crecimiento lento, tal como 
se ilustra en el cu~ ~ro II-12. Durante 
1-972 se produjo una contracción en el 
área edificada del 8'% , la cual obede­
ció en parte a una disminución en los 
préstamos del Banco Central Hipote­
cario, y a la incertidumbre que provo· 
có la discusión en el Congreso de un 
jJroyecto de ley sobre reforma urbana. 
A finales de 1972, la actividad edifica­
dora entra en etapa de expansión, de­
bido precisamente al impulso que se le 

191 
Según la Cámara Colombiana de Construcción 
Análisis de la Evolución Reciente de la Activi­
dad Constructora en Colombia, mayo de 1976. 
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dió al sector de la construcción en 
cumplimie ~ to de la primera estrategia 
del Plan de Desélrrollo del gobierno an­
terior, que llevó a 'a implantación del 
sistema de ahorro y préstamo de valor 
constante, UPAC. 

Fue así como durante el año de 
1973, el incremento en el área edifi­
cada llegó a ser del 23 % . Sin embar­
go, a partir del segundo semestre de 
197 4 se inicia un período de recesión, 
que continuó durante 1975, año para 
el cual se contabilizó una disminución 
de 4 7 % en el área edificada con rela­
ción a la del año inmediatamente ante­
rior. 

Son varias las posibles causas que 
explicaron esta baja en la actividad edi· 
ficadora. En primer lugar, el receso 
que se presentó durante 1975 en la in­
dustria manufacturera y el comercio, 
la adopción de la reforma tributaria y 
de una pol ítica monetaria restrictiva, 
implicaron una disminución en el in­
greso urbano; en segundo lugar, la de­
manda efectiva de vivienda se vió afec­
tada por la disminución en la captación 
de recursos del sistema UP AC y por el 
consecuente descenso de los préstamos 
otorgados por las corporaciones de 
ahorro y vivienda. 

Por último, cabe anot~r que las ci­
fras disponibles para 1976 no mues· 
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tran todavía una recuperación de fini­
tiva de la actividad edificadora. Sin 
embargo, las perspectivas a mediano 
plazo pueden ser más halagadoras de­
bido a los posibles aumentos en la de­
manda de vivienda a mPdida que sea 
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mayor el ritmo de crecimiento de la 
economía y según sea la política gu­
bernamental con respecto al sistema 
UP AC y los planes de inversión del 
Instituto de Crédito Territorial. 

Empleo y Salarios 

A. Introducción y resumen 

El desempleo en sus distintas formas 
y la pobreza a él asociada continúan 
siendo un problema serio para el país, 
tanto en el sector urbano como en el 
rural. En el primer caso, se han regis­
trado entre 1970 y 1976 tasas de de­
socupación cercanas al 12%, con una 
leve recuperación durante 1972, 1973, 
y en los últimos meses del presente 
año, persistiendc, en consecuencia una 
inutilización o subutilización de la 
furza laboral entre el 23 % y el 
34·% en las principales ciudades del 
país. Con respecto al sector rural, la 
ausencia de registros estadísticos rela­
tivos a empleo y fuerza de trabajo, así 
como las diferencias entre regiones y 
cultivos, impiden hacer generalización 
sobre la evolución de las condiciones 
laborales del campesinado. Por su par­
te, el poder adquisitivo de los salarios 
muestra una ligera recuperación des­
pués de la tendencia descendente obser­
vada entre 1972 y 1975; sin embargo, 
tal recuperación no ha sido lo suficien­
temente fuerte como para devolver la 
capacidad de compra existente a co­
mienzos de 1970. 

Con miras a la defensa de los sala­
rios y en general de los ingresos del tra­
bajo, el actual gobierno propuso como 
pilar de su plataforma económica, la 
llamada política de ingresos y salarios 
en su forma de economía concertada, 

consistente en un "acuerdo entre el Es­
tado y los gremios económicos, en el 
cual el gobierno, los sindicatos de tra­
bajadores y las asociaciones patronales 
se comprometen a adoptar un compor­
tamiento tal, que cada uno no exija 
para sí más que aquella parte del pro­
ducto social que permite el desarrollo 
de la economía, sin que sufran la pro­
ducción, el empleo y el ni~el de pre­
cios" 20. Para que este sistema funcio­
Ilara era preciso que se c umplieran con­
diciones tales como la representación 
de la mayoría de los colombianos en 
las asociaciones gremiales, un equili­
brio de poder en las negociaciones entre 
los empresarios y trabajadores, y la 
neutralidad del Estado. La ausencia de 
tales condiciones en el medio colom­
biano, ha hecho de la política concer­
tada un intento fracasado. 

B. Desempleo 

1. Urbano 

Las cifras de desempleo visible (per­
sonas buscando trabajo activamente) 
de los últimos seis años, reflejan en 
cierto grado la evolución económica 
del período (cuadros III-1 y III-2) . 
Así,la más alta desocupación de 1970 
pudo ser causa del receso temporal en 
la actividad industrial y de la construc-

'}J)j Parra E. , Ernesto, "La ploítica d e ingresos y 
salarios", Conrtoversia, No. 32, 1975, p . 22. 
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CUADROIU-1 

:.:-: ._. .-:-: : 

'l'ASAS DE PARTICIPACION, DESEMPLEO Y SUBEMPLEO VISIBLES EN 
LAS CUATRO CIUDADES PRINC1PALES,1970 ·197~ . . . . - ,• -~- ' . 

1~70 19'11 1972 1974 1975 1976 ---.....--,.,--
No vi- octú- No-Ji~ octu~ ···· 

Junio Marzo Julio embr.e bre Juruo embte bre Marzo Mayo Junio 

Boeotá 
Participación ~ 33.3 32,6 37.9 36.3 35.4 34.3 36.0 36.1\ 

. Desempl~o u .. o 8.9 9W 8.4 6 ;6 11.1 10;0 8.5 10.Q 9.8 8.5 · 
Sub empleo 11.6 13:5 16.3 15.2 17.0 17.4 15.0 

Cali 
::. 

Participación 32.7 35:6 36.0 35.§ 35.2 38.Ó 32.0 36.5 
Desempleo 12.4 10.9 10.5 13.2 12:1 12.5 10.5 13.8 11.1 11.3 
Subempleo 15.7 14;, 15.8 15.~ 16.2 ••• 19.f! 20.0. 

Medellín 
Participación 28.9 33.4 34.6 34.2 33.4 33.8 30 .0 33.1 

·. Desempl~o 13.1 l'Ül 12.7 14~~ 13A 12;9 13J8 1.4.0 15.2 13.4 
Subempleo ~ ...::;:.:::: 22.6 16.8 12.2 12.6 19.5 18.4 20.5 

Bananquilla \\::: ::::: .. 

33:¡¡ Participación . ;: 32.3/ ,...;.;.:: . 33J7 3fi.8 34,3 33.6 30.0 33.9 
·•· oesémpleo llA 9 .2 ll ) J 15.2 14.6 19.3 16.2 15.3 12.3 10.7 11.3 
. ~ubempJ~o -i:\ 2:1, ,5 •.•. 6 •• ~ 2~.4 t9JL 2:1, ,3 •• i9,:?:..: 16·4> 

FUénte : DANE, Ava.n.ces ta .. EnCj~est~ Na')~on~ de~oga,!'~ (Fo~l979. a.l~J5)¡ ANIJi' -po~: 
} D1TOS (añ§ de i 976). 

Nota: E11 el año 197 3 no se re.alizó la E;ncuesta N&.cional de Rogaré$, razón por Í11. cual no se dis-
fr<¿~~J~s~a ~fotWil!Ji9p sqpre ~MAA ~e .Wu"ticipacióll; d!~~~P!I!9 Y sy,~~P4\o ~)c:~~~t~ para.}os 9-

ción. Posteriormente, la recuperacwn 
en ambos sectores tiene una incidencia 
favorable en los niveles de empleo du­
rante 1971. En 1972, a pesar del brus­
co detenimiento en la construcción, el 
desempleo se reduce algo más , como 
respuesta seguramente al satisfactorio 
desempeño del sector fabril. El auge 
de la actividad constructora durante 
1973, como resultado de la instrumen­
tación del sistema de ahorro en valor 
constante, al lado de un buen nivel de 
avance industrial, llevaron al desem­
pleo urbano al más bajo nivel de los 
últimos años. 

Para mediados de 197 4 se observan 
considerables niveles de desocupación 
en las cuatro ciudades, pero de junio 
de 1974 a octubre de 1975 el desem­
pleo abierto disminuye . A partir de 

entonces se presentó de nuevo una ten­
dencia al aumento, con intensidad va­
riable en las distintas ciudades del país, 
que sin embargo parece haberse dete­
nido desde mayo del presente año. Es 
importante anotar que las cifras relati­
vas al desempleo hay que interpretar­
las con bastante cuidado, ya que los au­
mentos o disminuciones pueden simple­
mente reflejar la presencia del más o 
menos personas que ingresan al merca­
do laboral, según vayan evolucionando 
las mismas condiciones de desempleo 21. 

2. Rural 

En ausencia de registros estadísticos 
históricos relativos al empleo y fuerza 

21 1 Como ocurre en los casos conocidos del "traba­
jador adicional" o del "trabajador desalentado". 
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de trabajo en zonas rurales, sólo es po­
sible hacer generalizaciones que dan 
una idea aproximada al respecto. Sin 
embargo, no cabe hablar de la situa­
ción rural como un todo ya que ésta 
varía mucho de una región a otra a 
causa de las diferencias en cultivos, 
sistemas de tenencia de tierra, comer­
cialización y comunicaciones. 

Con respecto al sistema de tenencia 
de la tierra, persiste la misma situación 
existente en las décadas anteriores. La 
zona central, donde vive gran parte de 
la población está caracterizada por una 
gran cantidad de minifundios (explota­
ciones de menos de 5 hectáreas) que 
no permiten ninguna división del tra­
bajo, ni márgenes de ganancia para ex­
tender la propiedad, siendo aún insufi­
cientes para ocupar productivamente 
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la fuerza de trabajo del propietario y 
su familia. Así, algunos miembros de 
estas familias se ven forzados a contra­
tarse en otras ocupaciones; aunque sea 
a jornales muy bajos, o a emigrar hacia 
las grandes ciudades en busca de mejo­
res oportunidades. En consecuencia, 
se genera un desempleo estructural 
que se presenta. no como desempleo 
abierto, sino bajo la forma de des­
empleo encubierto, subempleo visible 
o subempleo encubierto, todos difícil­
mente medibles. Por otra parte, entre 
estas pequeñas explotaciones se en­
cuentran diseminadas otras de mayor 
extensión, dedicadas en su mayor par­
te a pastizales y ganadería, o bien a la 
agricultura comercial moderna, activi­
dades que por su misma naturaleza y 
por estar cada vez más tecnificadas, 
demandan relativamente poca mano 
de obra. 

ciuA.ti~9 ui~ Í i 

P}tO~~~~~k;~fJ&fo~~~lftJtc~~N~··i~l~;~~~ LA~ 

1969 

19'1'0 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

Marzo-Abril 

JWJ,o-Agq~o ••• •·•··········· Noviembre-Diciembre 

Octubre-Noviembre 

Hacia eÍ ~egundo 
semestre 

Junio-JUlio••••· 
Octubre-Noviembre 

Hacia Marzo 
Octubre 

'l'asasd.e de~mpl~o Variación dcl 
B.'§~e;t9 A.¡n !)le o fa9p1 

1 Ü 3-,1 
u l6 , 1 .~;1 . i 
11\5 -12.0 ( 

10.9 -11.4. 

9.5-10.5 

11 .5-12.0 
ll.l -12.i 

11.5 -13.5 • 
11 .a L p.3 

6.2 ( 

8.4 

7 .6 

6.0 

B!lSe::::19~9 

~ariación del 
producto en la 
ccinstrucclón% 

9 .5 

3.8< 

7.2 

1.8 

10.6 

3.2 

Fuente: De~empleo: CUJidro III- 1 •.•. .•····· ...•.. ;?•• . ·•··· 
Empleo fab:t U: ~álc~os de FEOESAR.~OLLO con ba~ l!i:> cUrasde!D~NE e IGSI'; (hasta 1973); 
resultados prellininares de la Encuesta lndustriafde FEOESARROLLd pata 1974y 197 5. 
Producto del sector construcción: COYUNTURA E CONO MICA: Vol. IV, abrU d.e 197 5, cuadro 
XI;lO, para,;¡ pei:íodo 1970-1973; prorecc!<m~ de FEDESA~R<n,Lo l>!!l'a Í974il975. 
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El empleo rural varía considerable­
mente según los meses, ya que el ciclo 
natural de la agricultura, desde la siem­
bra hasta la cosecha, propicia momen­
tos de gran demanda por mano de obra, 
pero de otra parte, genera temporadas 
muertas para el empleo. En razón de 
una relativa especialización local en al­
gunos cultivos y dados los distintos 
períodos de cosecha, se originan migra­
ciones pasajeras de una zona a otra 
que atenúan los desequilibrios entre 
oferta y demanda de mano de obra ru­
ral a lo largo del año. Es así como el 
excedente de trabajadores en las zonas 
rurales, en una fecha dada, difiere de una 
región a otra según el cultivo predomi­
nante y el movimiento migratorio, pe­
ro en general es durante las tempora­
das muertas cuando se plantea el ma-
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yor problema de escasez de oportuni­
dades de trabajo. Además, el trabajo 
demandado por la artesanía y la pro­
ducción en pequeña escala no es sufi­
ciente para eliminar las fluctuaciones 
del ciclo rural . 

C. Salarios 

Entre marzo de 1971 y marzo 197 5 
el salario real para obreros y empleados 
ha mostrado una tendencia descenden­
te, pues si bien el salario nominal pre­
senta aumentos significativos para am­
bos, los incrementos en los costos de 
vida, 53 .7• % y 50.6• % , respectiva­
mente, traen consigo una pérdida del 
24'% en el poder adquisitivo del sala­
rio (cuadro III-3). En septiembre de 
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1975 (para los empleados) y marzo 
del presente año (para los obreros), el 
salario industrial inicia su recupera­
ción o al menos se detiene su descen­
so, posiblemente en respuesta a los rea­
justes en el ingreso laboral decretados 
por el gobierno 22

. No obstante dicha 
alza, los salarios reales permanecen 
hoy en día por debajo de sus niveles 
de 1970 y 1971, indicio de que su re­
cuperación es lenta y no ha alcanzado 
a devolver la capacidad de compra que 
la población trabajadora disfrutaba ha­
ce seis años 23. Por lo demás, los incre­
mentos en el salario obrero han sido, 
por lo regular, más pronunciados y 
prolongados que los registrados en el 
salario de los empleados . 

221 
En 197 5 e l salario mínimo fue reajustado entre 
un 30 p or c iento y un 40 por ciento y los pa­
gos labor ales del sec tor oficial fuero n e levados 
e n un 20 po r ciento. El 30 de julio de 197 6, 
mediante Decreto 1632, se produce un nue­
vo aumento de 20 por ciento en el sa lario mínimo 
legal tanto urbano co m o rural, que ri ge hasta 
dic iembre de l mismo año. 

231 Es importante aclarar que la pobla c ión traba­
jadora de que se habla corr esponde a una gran 
masa asalaria.d a del sector privado. q ue se supo n e 
se e ncuentra en :nejo res condic io n es que e l res­
to de traba jadores independientes, subemplea­
dos, etc ., no incluidos en la misma. 

Precios 

A. Introducción y Resumen 

Se ha identificado como uno de los 
éxitos de la poi ítica econó mica del go­
bierno actual, la redu cció n en la tasa 
d e inflación durante 1975 a ni veles in­
feriores del 20•% . La estabilidad de 
los precios sigue siendo objetivo prio­
tario df• la política económica guber-
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Finalmente es interesante hacer una 
buena alusión al curso del salario mí­
nimo ya que éste da una idea del nivel 
_general de salarios, al ser punto de re­
ferencia para escalas superiores. En 
noviembre de 1974 el salario mínimo 
fue reajustado en forma tal que se ele­
vó el poder de compra de los trabaja­
dores sujetos al mismo, por encima de 
los niveles que habían venido disfru­
tando desde julio de 1969. El reajuste 
no fue, sin embargo, suficiente para re­
cuperar la capacidad adquisitiva vigen­
te en julio de 1962 y menos aún la de 
enero de 1963 24. Con el curso de la in­
flación durante los 19 meses compren­
didos entre noviembre de 197 4 y junio 
de 1976 se venía presentando una pér­
dida del 28.4 % en el poder adquisi­
tivo d el salario mínimo real que llevó 
al reciente reajuste de julio de 1976. 
Dicho reajuste , entre 30 y 40% en 
t ém1inos nominales para los sectores 
urbano y rural , res tablece la capacidad 
de compra de noviembre de 1974. 

241 
El alza considerable de e nero d e 19&3 fue e n un 
sent id o e ngaiiosa. por cuanto los salarios m1"ni· 
mo s n o sufri eron var iac ión durante m ás de seis 
años a partir de ese e nto nces. 

name ntal. Sin emba rgo, la ambición 
original de lograr un crecimiento por 
dAbajo de l 15 % en 1976, parece des­
cartada por cin:w1stancias que hacen an­
ticipar una cifra superior al 20%. Esta 
conclusi ón resulta del exame n de los 
índices d ispo nibles para la primera mi­
tad del año, y correspond e a la evo lu­
ción previsiblt~ de los fac tores trarlicio­
naJes asociados con la infl ació n. 
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B. Evolución de lo~ precios, 197 5-1976 

1. Indice de precios al consumidor 

Como se aprecia en el cuadro IV-1, 
a principios de 1975 se comenzó a re­
gistrar un descenso en la tendencia his­
tórica de los precios al consumidor. 

COLOMBIA 

Sin embargo, esta disminución en el 
ritmo de inflación se detuvo aparente­
mente para entrar en relativa estabili­
dad a finales de 1975 y en una rever­
sión de la tendencia a partir de mayo 
del presente año (gráfica IV-1). Para 
1976, si se tiene en cuenta que tradi­
cionalmente los primeros seis meses 

CUADRO IV·-1 

=:{:::· 

vARIAcw:N í-olicENTUAL DEL INDICE NACIONAL DE PRicú>s AL coNsuMIDoR 
"'' SEGUN CATEGOitiAS DE BIENES '" 

Empleados 

·~··· ••;• Alimen• Vivien- Vestua· Misce· ·· AUni~n- Vivien• Vestua• Misce-
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contribuyen con cerca de un 62% al 
alza del total anual, el crecimiento se­
mestral del 13.1% para el consumi­
dor obrero y 12.7% para el emplea­
do, sugiere incrementos totales duran­
te el año de 21.1 % y 20.5% , respec­
tivamente. Así, la aspiración original 
del gobierno de reducir el alza en los 
precios a un 15% en este año será 
ampliamente desbordada. 

El ritmo inflacionario registrado du­
rante los doce meses culminados en 
junio de 1976 de 17.4% y 18.4 % 
para obreros y empleados respectiva­
mente, es sensiblemente inferior a los 
incrementos porcentuales observados 
durante los tres años anteriores (junio 
de 1972 a junio de 1975). De esta 
manera, aun cuando la política de 
estabilización no ha sido suficiente­
mente eficaz para reducir el ritmo 
inflacionario a sus niveles de 1971 o 
1972, como se pretendía, se ha logrado 
mermar la velocidad de las alzas. Sin 
embargo, si la comparación se extien­
de a años calendario, la inflación 
prospectada para 1976 de 21.1% y 
20.5•% para obreros y empleados res­
pectivamente, excedería a la del año 
197 5, si bien sería inferior a la1: de 
1974 y 1973. En cualquier caso, las 
alzas proyectadas para el año en curso 
son lo suficientemente inquietantes co­
mo para continuar el énfasis en el ob· 
jetivo de estabilización de los precios. 

2. Indice de precios al por mayor 

En general, todos los componentes 
del índice de precios al por mayor re­
dujeron su crecimiento durante el año 
anterior (cuadro IV-2). Dentro de los 
bienes clasificados según uso o desti­
no económico, los mayores descensos 
correspondieron a materias primas y 
bienes de capital. El análisis de la ten­
dencia histórica de los precios de las 
materias primas señala que después de 
un marcado descenso en 1974, su com­
portamiento durante el año anterior 
fue relativamente estable. Este índice, 
que parece ser un indicador líder de 
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los cambios futuros en el índice de pre­
cios al consumidor, pudo haber sugeri­
do con su comportamiento en 1975, 
que la tendencia del componente de 
bienes de consumo dejaría al menos 
de decrecer durante 1976. 

Con respecto a los bienes clasifica­
dos según origen y destino económico, 
es interesante anotar cómo el menor 
descenso en los precios durante 1975 
correspondió al grupo de bienes consu­
midos y producidos internamente. La 
menor inflación en los países industria­
lizados contribuyó sensiblemente a re­
ducir el crecimiento en los precios de 
los bienes sujetos al comercio exterior. 
De otra parte, la evolución de los pre­
cios de las importaciones fue el resul­
tado de la baja mundial en Ías cotiza­
ciones de materias primas y productos 
básicos. Para las exportaciones, el drás­
tico descenso en los precios de los pro­
ductos manufacturados y las bajas en 
los precios del café durante los meses 
anteriores a julio, explican los meno­
res aumentos de sus niveles de precios. 

Finalmente, dentro de la clasifica­
ción de bienes según actividad econó­
mica, los precios de los productos agrí­
colas reflejan el buen desenvolvimien­
to del sector durante el año anterior; 
los de productos manufacturados se re­
dujeron notoriamente como resultado 
probable del bajo nivel de actividad in­
dustrial; en tanto que los de minerales 
retornaron a sus niveles históricos. 

En lo que se refiere a 1976, el cuadro 
IV-2 presenta la evolución de Los pre­
cios al por mayor del comercio en ge­
neral durante los cinco primeros meses. 
Se destaca allí como la desaceleración 
en el índice durante 1975 empezó a 
perder ímpetu en el primer semestre 
de 1976. Al igual que en el caso de los 
precios al consumidor, las cifras acu­
muladas para este período señalan un 
alza superior a la registrada en 1975, 
situando el año 1976 por debajo de 
1973 y 1974, pero por encima de 1972. 
Se ilustra así el éxito apenas modesto 
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de la política de estabilización durante 
1976. Los guarismos acumulados de 
mayo a mayo, que sugerirían un des­
censo comparativo entre 1975 y 1976, 
no contradicen la anterior afirmación, 
pues ellos reflejan sobre todo la evolu­
ción de los precios durante el segundo 
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semestre de 1974 y 1975, respectiva­
mente. 

Dentro de los bienes clasificados se­
gún uso o destino económico, resalta 
el lento avance de los artículos de con­
sumo durante los primeros cinco me-
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ses del año en relación con el mismo 
período del año anterior. Sin embargo, 
es preocupante la evolución del índic~ 
de materias primas de l. 7 % entre di­
ciembre de 1974 y mayo de 1975, has­
ta el 11.9 % en el período correspon­
diente a este año. Además, si se con­
sidera la ligera aceleración en el índice 
de bienes de consumo a partir de abril 
de este año, después de un descenso 
en marzo, se confirma la presencia de 
presiones alcistas. En cuanto a los bie­
nes según su origen, se destaca el inusi­
tado crecimiento en el precio de las ex-
1portaciones, debido en parte a la recu­
peración en los precios externos y so­
bre todo, a la bonanza cafetera. Por 

¡
otro lado, mientras el precio de losar­
tículos importados tiende a elevarse 
mes a mes, el de aquellos produci­
dos y consumidos internamente alcan­
zó su ritmo mínimo en marzo pero se 
acentuó durante abril y mayo. Por úl­
timo, la clasificación según actividad 
económica indica alzas moderadas en 
los productos agrícolas, menores en 
conjunto a las observadas durante el 
período equivalente de 1975, lo que · 
refleja el buen desempeño del sec~or 
durante el año anterior. En camb1o, 
los precios de los productos ma~':lfac­
turados muestran incrementos VISibles 
durante el semestre en comparación 
con 1975, año de recesión industrial. 
El precio de los minerales, a pesar de 
haber aumentado lentamente en los 
primeros seis meses, presenta recupe-
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racwn y aún superación de su ritmo 
de crecimiento histórico. 

Las cifras allegadas hasta junio sugie­
ren tasas de aumento en los precios pa­
ra 1976 vecinas al 21% . Esta proyec­
ción corresponde a los estimativos 
más "pesimistas" avanzados por FE­
DESARROLLO en abril. Las razones 
entonces aducidas mantienen su vi~ 
gencia sustancial. A nivel de los indica­
dores el cambio en la tendencia histó­
rica de los precios al consumidor, el 
comportamiento estacional de los mis­
mos durante el primer semestre y la 
aceleración del ritmo ascendente en 
las materias primas, hacen previsible 
una presión continuada sobre los pre­
cios durante el segundo semestre de 
1976. En el aspecto de costos, el 
eventual reajuste del salario mínimo, 
la elevación del 23 % en el salario obre­
ro que anticipaban los empresarios 25, 

los mayores precios de materias pri­
mas y el incremento gradual en los de 
gasolina y transporte, operan todos 
para mantener o elevar el ritmo infla­
cionario. Del lado de la demanda, la · 
acumulación de divisas cafeteras, la 
reactivación de la industria, el comer­
cio y tal vez de la construcción, así co­
mo el aparente aumento en el empleo, 
podrían traducirse en factores expan­
sionistas . 

2ó/ Ver COYUNTURA ECONOMICA, Vol. VI, 
No.l p. 39. 

Moneda y Crédito 

A. Introducción y resumen 

La economía colombiana ha regis­
trado un incremento significativo en el 
ritmo de expansión monetaria durante 
los últimos cinco años con relación a 

las cifras registradas durante el perío­
do 1965-1970. El factor más impor­
tante que ha contribuido al aumento 
en la liquidez ha sido el ritmo promedio 
de acumulación de reservas interna­
cionales, si bien, en años específicos, 
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otras fuentes de expansión adquirie­
ron prevalencia. La variable macroeco­
nómica fundamental, afectada por el 
mayor crecimiento en la cantidad de 
dinero es el ritmo de inflación, el cual 
es actualmente alrededor de 20 % 
anual. Esta cifra no es exagerada si se 
compara con las registradas en Chile, 
Argentina o Uruguay, pero sí significa­
tivamente superior a las alcanzadas 
por países como Venezuela y México. 

Las perspectivas para el año 1976 
presentan un panorama de acentuada 
expansión monetaria (cerca de 301% 
anual) y de inflación reactivada (apro­
ximadamente 23 % ) . La fuente prin­
cipal de crecimiento en la liquidez es 
la acumulación de reservas internacio­
nales, como resultado del mayor valor 
de las exportaciones de café . Sin em­
bargo, a mediano plazo el aumento 
previsto en las importaciones contri­
buirá eventualmente a disminuir el rit­
mo de expansión en la base monetaria. 

B. Comportamiento de la cantidad de 
dinero y del crédito 

Durante los últimos cinco años el 
crecimiento de la cantidad de dinero, 
definida como la suma de los depósi­
tos en cuenta corriente y el circulante 
en poder del público, ha registrado un 
promedio anual de 22.4 % , superior al 
promedio correspondiente al período 
1956-1970 de 17.6: % (cuadro V-1). 
En comparación con el resto de Amé­
rica Latina, la expansión de los medios 
de pago se ubica en un lugar medio y, 
dentro de los países del Grupo Andino, 
es superior a la de Ecuador, Perú y Ve­
nezuela (cuadro V-2). 

En el cuadro V -3 se presentan las 
fuentes que han dado origen a la ex­
pansión de la base monetaria, definida 
por los pasivos monetarios del Banco 
de la República (especialmente reser­
vas bancarias y billetes en circulación). 
Se observa que las fuentes principales 
durante el período analizado han sido 
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la acumulación de reservas internacio­
nales y el crédito neto al público. Las 
instituciones monetarias colombianas 
contemplan un régimen de control de 
cambios que prohibe la tenencia de 
moneda extranjera por parte de los 
particulares. En esta forma, el Banco de 
la República está restringido a adquirir 
las divisas provenientes de las operacio­
nes externas. El crédito neto al público 
incluye los préstamos a los bancos, a en­
tidades crediticias de fomento, y al res­
to del sector privado (principalmente 
a la Federación Nacional de Cafeteros). 
Las operaciones de crédito a estos sec­
tores explicaron buena parte de la 
emisión primaria durante los años 1972 
y 1973. Sin embargo, al contrario de 
la acumulación de las reservas interna­
cionales, el crédito al público en gene­
ral está bajo el control directo de las 
autoridades de política monetaria. Fi­
nalmente, el gobierno nacional tuvo di­
ficultades financieras durante los años 
1974 y 1975 que lo obligaron a acudir 
a préstamos del Banco Emisor, aún 
cuando el crecimiento de la base mo­
netaria originado en estos préstamos 
ha sido moderado. 

El comportamiento de las reservas 
internacionales obedece en buena par­
te a la evolución del precio internado 
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nal del café. La acumulación de divi­
SaS cafeteras en el Banco Emisor difi­
culta el empeño de las autoridades mo­
netarias de mantener el crecimiento de 
los medios de pago dentro de cauces 
moderados. Se estima que para 1976 
este crecimiento será superior a 25 % . 

En el cuadro V -4 se presenta el cre­
cimiento de las colocaciones bancarias, 
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el cual ha sido similar, en promedio, 
al de los medios de pago. Los bancos 
comerciales constituyen sólo una par­
te del sistema financiero colombiano; 
sin embargo, no se dispone de infor­
mación completa sobre el resto de las 
entidades crediticias. El desarrollo más 
destacado durante los últimos cinco 
años ha sido la creación de las Corpo­
raciones de Ahorro y Vivienda, las cua­
les, a través de instrumentos de capta­
ción de ahorro de valor constante, ca­
nalizan un volumen importante de 
fondos para construcción. 

Finalmente, conviene destacar que 
el crecimiento promedio de la base mo­
netaria ha sido, durante los últimos 
cinco años, ligeramente superior al cre­
cimiento de los medios de pago. Ello 
obedece al alza sistemática de los enca­
jes bancarios durante el período . La 
relación de reservas a depósitos en 
cuenta corriente, inferior a 0.37 en 
1969, registra un valor cercano a 0.50 
en 1976. Con ello , el multiplicador de 
los medios de pago ha descendido de 
1.9 en 1969 hasta 1.6 en 1976. El al­
za en el encaje sobre exigibilidades an­
tes de 30 días ha sido particularmente 
acentuada en el curso de este año, co­
mo instrumento para mitigar el efecto 
monetario del aumento en las reservas 
internacionales. 

C. La Tasa de Inflación 

El mayor ritmo de crecimiento mo­
netario se ha manifestado sobre la ten­
dencia de los precios. Mientras que la 
tasa de inflación promedio para el pe­
ríodo 1956-1970 fue de 11% , la cifra 
registrada durante los últimos cinco 
años (1971-1975) fue de 18 % . Este 
porcentaje ubica a Colombia en una 
clasificación media dentro del panora­
ma de inflación latinoamericana, el 
cual incluye casos de crecimiento des­
medido en los precios en países como 
Argentina, Chile y Uruguay, y otros 
de inflación moderada, por ejemplo, 
Venezuela, México y Honduras . 
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En el período 1971-1975, los años 
1973 y 1974 fueron los de mayor cre­
cimiento en los precios, como resulta­
do de un desbordamiento moneta­
rio ocurrido desde finales de 197 2 
hasta comienzos de 1974. Medidas 
contraccionistas adoptadas en este úl­
timo año lograron una relativa reduc­
ción en la tendencia de los precios. sín 
embargo, en 1975 se inició un nuevo 
brote de emisión primaria como con­
secuencia del acentuado incremento 
en las reservas internacionales del Ban­
co Emisor. Sus consecuencias sobre 
los precios ya son visibles, y para 1976 
se anticipa un ritmo de inflación nue­
vamente superior al 20 % . 

D. La Política Monetaria 

Frente al incremento en el nivel de 
reservas internacionales, las autorida­
des monetarias han acudido a diversos 
instrumentos de control al crecimien­
to de la cantidad de dinero. De una 
parte, se ha postergado la ejecución 
del gasto público programado; con 
ello, el gobierno logró contraer un 
volumen importante de base moneta­
ria durante el primer semestre del año 
en curso. De otra parte, los préstamos 
del Banco Emisor al público han sido 
moderados, como resultado especial­
mente del menor endeudamiento di­
recto con la Federación Nacional de 
Cafeteros. También se ha mitigado el 
ingreso neto de divisas por medio de 
restricciones al endeudamiento exter­
no y de reducciones en el costo de 
las importaciones. Finalmente, como 
se indicó anteriormente, la elevación 
gradual del encaje bancario ha con­
trarrestado el efecto secundario del 
acentuado crecimiento en la base. 

Empero, las diferentes medidas no 
han logrado mantener el crecimiento 
de la liquidez dentro de los cauces mo­
derados que contribuyen a una relati­
va estabilidad en los precios. Las pers­
pectivas para el futuro dependen en 
buena parte de la evolución de las ex-
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portaciones cafeteras y de la reacción 
de las importaciones a las medidas de 
liberación señaladas anteriormente. 
No se anticipan , en el mediano plazo , 
cambios importantes en el mercado 
d el café, de modo que el volumen de 
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divisas que ingresan por exportaciones 
del grano continuará registrando nive­
les elevados. De otra parte , es proba­
ble que las importaciones comiencen a 
reaccionar , factor que contribuirá a 
reducir el ritmo de emisión primaria. 

Ahorro y Mercado 
de Capitales 

A. Introducción y resumen 

Hasta 1968, para fines prácticos, 
solo existían tres instrumentos de cap­
tación de ahorro en el mercado de ca­
pitales colombianos: los depósitos de 
ahorro, las cédulas hipotecarias y las 
acciones de sociedades anónimas. Por 
su parte, los medios de pago contribuían 
con más del 80 % al crédito interno. En 
1968 al aumentar la tasa de interés de 
las cédulas hipotecarias, se produce un 
notable aumento en su circulación que 
las convierte en el primer título del 
mercado, descontadas las acciones.Tal 
situación permanece hasta 1972 cuan­
do se introduce la corrección m,.>"!eta­
ria y se crean las unidades de poder 
adquisitivo constante, UP AC. 

El aumento del ritmo inflacionario 
de 14.0 % en 1972 a 23.6 % y 
26.0 % en 1973 y 1974, respectiva­
mente, trajo como resultado un alto 
rendimiento para los ahorradores en 
UP AC y por lo mismo, una gran con­
centración de recursos en las corpo­
raciones de ahorro y vivienda. Los 
demás títulos del mercado,excepto los 
depósitos de ahorro, comenzaron a 
perder participación en la captación 
de recursos. Esta situación lleva a un 
replanteamiento de la política finan­
ciera que comienza a efectuarse en 
agosto de 197 4. 

cios a satisfacer tres objetivos: deli­
mitar los mercados monetarios y de 
capitales; reducir la dispersión de las 
tasas de interés; lograr en el largo plazo 
el establecimiento definitivo de las lla­
madas operaciones de mercado abier­
to. Aun cuando el gobierno ha alcan­
zado un éxito parcial al reducir las ta­
sas de interés, ha tenido menos 
suerte en lo relativo a la conveniente 
separación entre el mercado moneta­
rio y el de capitales . Por lo demás, 
no han existido criterios precisos para 
el establecimiento de las operaciones 
de mercado abierto ya que los papeles 
creados para este fin no han sido ple­
namente utilizados. 

De todas maneras, las cifras de aho­
rro financiero posteriores a junio de 
1974 muestran una reducción en el 
ritmo de crecimiento de los recursos 
captados. Posiblemente la inciden­
cia de la reforma tributaria sobre 
el ingreso disponible, así como la 
política monetaria restrictiva de 197 5, 
afectaron la generación de nuevo aho­
rro financiero. Sin embargo, duran­
te el primer semestre de 1976 aumen­
tan las tasas de crecimiento de la cap­
tación de ahorro, debido principal­
mente a los mayores ingresos prove­
nientes de las exportaciones de café, 
como resultado del vertiginoso incre-

La política financiera del actual mento de los precios del grano en el 
gobierno se ha dirigido desde sus ini- exterior. 
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B. Sistema financiero colombiano 

El sistema financiero colombiano se 
caracteriza por la poca o ninguna es­
pecialización de los intermediarios pa­
ra actuar en el mercado monetario o 
el de capitales, puesto que la mayo­
ría opera simultáneamente en ambos 
mercados. Está compuesto por el sis­
tema bancario y no bancario, el pri­
mero de los cuales esta conformado 
por la autoridad monetaria (Junta Mo­
netaria, Banco de la República, Fondo 
de Estabilización y las cuentas de la 
Tesorería por emisión de moneda frac­
cionaria), los bancos comerciales y los 
bancos de fomento (Caja Agraria, Ban­
co Central Hipotecario, Caja Social de 
Ahorros, corporaciones financieríLS, 
corporaciones de ahorro y vivienda, y 
los fondos financieros administrados 
por el Banco de la República). · ' 

El sistema no bancario lo confor. 
man las compañías de seguros, las 
capitalizadoras, las bolsas de valores, y 
una serie de financieras cuyas opera­
ciones, en conjunto con la financia­
ción directa a empresas, se denomina 
"mercado extrabancario ". 

Los principales instrumentos de renta 
fija de captación de recursos financieros, 
son: a) depósitos de ahorro en bancos co­
merciales y cajas de ahorro; b) depósi­
tos a término en bancos comerciales 
y corporaciones financieras; e) bonos 
de entidades públicas o privadas; d) 
cédulas hipotecarias del Banco Central 
Hipotecario; e) primas de seguros; 
f) cédulas de capitalización; g) depósi­
tos ordinarios de las corporaciones de 
ahorro y vivienda. 

De otra parte, los de renta variable 
son: a) depósitos de ahorro con correc­
ción monetaria; b) depósitos a tér­
mino con corrección monetaria; e) cer­
tificados de abono tributario, CAT; 
d) pagarés semestrales de emergencia 
económica, P AS; e) títulos por cer­
tificados de cambio; f) acciones de 
sociedades; g) títulos de ahorro ca­
fetero, T AC. 
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1. Depósito de ahorro de los ,bancos 
comerciales, Caja Agraria y Caja 
Social de Ahorros 

Se manejan mediante el sistema de 
libretas, reconocen intereses al 18 % 
anual pagaderos trimestralmente sobre 
saldos mínimos. Los depositantes, 
además, participan en sorteos de casas, 
automóviles, etc. Algunos bancos ofre­
cen seguros de vida por montos pro­
porcionales al saldo. Generalmente se 
otorga derecho a crédito hasta por va­
rias veces el saldo promedio. Gozan de 
un descuento tributario hasta del 
20% de los primeros $70.000 de inte­
reses. 

2. Depósitos de ahorro con corrección 
monetaria 

El plan de Desarrollo del período 
1970-1974 consideró que el sector de 
la construcción debería servir como 
motor de la actividad económica. Por 
tal motivo, en 1972 se crearon las cor­
poraciones de ahorro y vivienda y se 
estableció la corrección monetaria pa­
ra la captación y colocación por parte 
de estas entidades. La captación se lo­
gra mediante depósitos de ahorro y 
certificados de depósitos a término. 
Su rendimiento está dado por la co­
rrección monetaria más intereses al 
14% anual efectivo sobre el valor rea­
justado. 

Los intereses se pagan por trimes­
tres vencidos y se calculan sobre el 
saldo mínimo. La corrección moneta­
ria se hace diariamente para lo cual se 
trabaja en unidades de poder adqui­
sitivo constante UPAC, cuya cotiza­
ción varía todos los días de acuerdo al 
índice del costo de la vida de los últi­
mos 12 meses. Actualmente la correc­
ción tiene un tope del 18 % anual. 
Tiene régimen impositivo especial. Los 
8 primeros puntos de corrección es­
tán exentos de impuesto y el exceden­
te se grava como ganancia ocasional, 
que tiene una tarifa inferior en 1 O 
puntos a la del impuesto de renta. 
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3. Depósitos a término 

Hoy en día casi todos los depó­
sitos a término se realizan mediante 
los certificados de depósitos a tér­
mino, CDT, emitidos por los bancos 
comerciales y las corporaciones finan­
cieras a 90 días; devengan intereses al 
23 % ó 24% anual y nominal. Se 
exige una inversión mínima de $5.000. 
No gozan de ninguna exención tributa­
ria. Son nominativos. 

4. Depósitos a término con corrección 
monetaria 

Estos depósitos se realizan en las 
corporaciones de ahorro y vivienda. 
Además de la corrección monetaria de­
vengan intereses al 5% efectivo anual 
y se realizan a 180 días. El tratamien­
to tributario es idéntico al de los de­
pósitos de ahorro con corrección mo­
netaria. 

5. Depósitos ordinarios en las corpora­
ciones de ahorro y vivienda 

A principios de 1976 y ante la di­
fícil situación de liquidez por la que 
at ravesaron las corporaciones, se les 
autorizó para recibir depósitos de aho­
rro sin corrección monetaria, que de­
vengan intereses al 19; % efectivo 
anual sobre saldos diarios. Estos de­
pósitos no tienen exención tributaria. 

6. Cédulas hipotecarias 

En 1932, ante la inminente desapa­
rición de los bancos hipotecarios co­
mo resultado de la crisis de 1929, el 
gobierno nacional creó el Banco Cen­
tral Hipotecario. Su principal fuente 
de recursos la constituye la coloca­
ción de cédulas hipotecarias en el 
mercado. Hasta septiembre de 1974 se 
utilizaron las conocidas con el nombre 
de "las sólidas", que son títulos al 
portador con un valor actual de mer­
cado entre 87 % y 88 % de su valor 
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nominal. Devengan intereses al12.5(% 
nominal anual, por trimestres venci­
dos. Se emiten a 20 años, pero en la 
práctica funcionan como un papel a 
la vista con liquidación de intereses, 
aunque se mantengan por períodos in­
feriores a los tres meses. Están exen­
tas del impuesto de renta, patrimonio 
y sucesoral. 

A partir de septiembre de 1974 se 
congeló la emisión de cédulas hipo­
tecarias del tipo "solidas" y en 1975 
se lanzaron al mercado las nuevas 
cédulas conocidas como "las confia­
bles", las cuales son nominativas, 
con precio de venta del 96.75 % 
de su valor nominal, intereses al 18 % 
anual pagadero por trimestres ven­
cidos, irredimibles antes del año, sin 
ninguna exención tributaria. Hasta el 
presente no se han negociado en el 
mercado secundario. 

7. Bonos de desarrollo económico 

Emitidos por el gobierno nacional a 
partir de 1960, con el fin de obtener 
financiamiento no inflacionario. Hasta 
1974 se emitieron los de clase B que 
devengan intereses al 15 % nominal 
anual pagaderos por trimestres venci­
dos. Se venden hoy al 96 % de su va­
lor nominal y gozan de liquidez prima­
ria total a través del Instituto de Fo­
mento Industrial, IFI, que actúa como 
fideicomisario . Son exentos de toda 
clase de impuestos. Anteriormente el 
IFI los vendía y los recompraba al 
95% , pero a partir de 1975 y para 
lograr que la gente los vendiera en el 
mercado secundario, el Instituto los 
coloca al 96% y los recompraba al 
95%. 

Desde 197 5 se resolvió no emitir 
más bonos de la clase B y se optó 
por colocar títulos sin exenciones tri­
butarias. Para este fin se crearon los 
bonos de desarrollo económico clase F, 
a tres años, sin liquidez primaria, que 
se venden al 100% y devengan in te· 
reses por trimestre vencidos al 24% 
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nominal anual. Son títulos nominati­
vos. 

8. Títulos de participación 

Son títulos representativos de deuda 
pública emitidos por el Banco de la 
República, creados en 197 4 con el 
fin de utilizarlos como instrumentos 
de política monetaria. Se venden con 
descuentos de 20.5 % y 21.5 % se­
gún sean a 90 ó 180 días. Tienen 
liquidez primaria y son nominati­
vos. 

9. Títulos canjeables por certificados 
de cambio 

Emitidos por el Banco de la Repú­
blica desde 1970 con el objeto de 
ofrecer una alternativa para la inver­
sión en el exterior y congelar parte de 
la expansión monetaria originada por 
la acumulación de reservas. Tienen 
corrección igual a la tasa de deva­
luación y devengan intereses, sobre 
el valor corregido, al 6 % anual. Son 
convertibles en cualquier momento en 
certificados de cambio o en pesos. 

1 O. Pagarés semestrales de emergencia 
económica, P AS 

Títulos creados por el gobierno na­
cional para subsanar déficit tempora­
les de tesorería en 1974. Sus carac­
terísticas se han venido cambiando pa­
ra convertirlos en instrumentos de las 
operaciones de mercado abierto. Se 
negocian en las bolsas de valores con 
descuentos que generan un rendimien­
to de 23 % a 26 % , aproximada­
mente. Al vencimiento sólo son re­
dimibles en el pago de impuestos de 
renta y complementarios, aduanas, y 
retención en la fuente . 

11. Títulos de ahorro cafetero, T AC 

Este papel fue creado a princ1p10s 
del presente año como medio para 
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congelar parte de los mayores ingresos 
de los caficultores, por el aumento 
del precio internacional del grano. Al 
productor se le paga parte del valor de 
su cosecha con estos títulos que son a 
tres años, devengan intereses al 18% 
nominal anual, por semestres venci­
dos. Hace unas pocas semanas comen­
zaron a negociarse en bolsa y su co­
tización se ha movido entre el 88 % 
y 90 % del valor nominal. 

C. Situación del mercado financiero 
hasta 1974 

Considerar que en países de menor 
desarrollo es inevitable que los merca­
dos de capitales sean muy incipientes 
por el bajo nivel de ahorro, así como 
tratar de elevar el volumen de recursos 
financieros para la inversión mediante 
el endeudamiento externo, las inver­
siones forzosas y la creación de cupos 
de redescuento en el banco central, 
fue a grandes rasgos el pensamiento 
determinante de la política financiera 
seguida en Colombia hasta comien­
zos de la presente década. 

Como consecuencia de lo ante­
rior, se implantaron elevados por­
centajes de inversiones forzosas a las 
cajas de ahorro y secciones de aho­
rro de los bancos comerciales, las 
compañías de seguros, y las capitali­
zadoras. También, el establecimiento 
de la llamada cartera d e fomento de 
los bancos comerciales, la cual llegó 
a representar el 32 % de sus coloca­
ciones. Para los ba"1cos que no alcan­
zara:ti este porcentaje, el encaje so­
bre depós~tos en cuenta corriente 
era mayor. Además, hasta 1974 exis­
tió un cupo de redescuento en el 
Banco Central, de utilización perma­
nente por parte del sistema bancario. 

Por otra parte, buscando iucentivar 
la inversión , el crédito se otorgaba 
a tasas de interés muy bajas, factor 
que unido a las inversiones forzosas y 
al nivel inflacionario , impedía que el 
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ahorrador obtuviese tasas de interés 
reales positivas. Se pretendía enton­
ces mejorar la situación mediante 
exenciones de impuestos , que gene­
raban inequidad tributaria a nivel de 
papeles, y al mismo tiempo del merca­
do, por cuanto los de mejor rendi­
miento eran precisamente los que go­
zaban de mayores exenciones y gene­
ralmente a éstos no tiene acceso el 
pequeño ahorrador por los montos 
mínimos exigidos, su desconocimiento 
del mercado , etc. 

Los factores anotados llevaron a 
una situación propicia para que sur­
gieran muchos intermediarios financie­
ros de carácter jurídico tal, que no 
tienen prácticamente ninguna clase de 
inversiones forzosas , ni control sobre 
las tasas de interés que cobran en sus 
operaciones y, por lo mismo, pueden 
ofrecer a los ahorradores mayores ren­
dimientos. 

En 1972, con la implantación de 
la corrección monetaria, se introduce 
una nueva distorsión en la estructura 
de tasas de interés, por el alto nivel 
que se alcanza, en comparación con 
los niveles muy bajos de las demás tasas. 

En conclusión, a mediados de 1974 
se tiene una situación en la cual la 
política monetaria se maneja más con 
criterio de suministrar el crédito ne­
cesario, que de controlar la oferta mo­
netaria; en la mayoría de los casos la 
tasa de interés real es negativa; existe 
una gran dispersión en los rendimien­
tos de los diferentes activos financie­
ros; no existe una prudente diferencia­
ción entre el mercado monetario y el 
de capitales; y por último, la autori­
d ad monetaria no cuenta con herra­
mientas adecuadas para controlar el 
volumen de medios de pago . 

D. Reformas financieras 

El actual gobierno, que se inició 
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ciero que apuntan a resolver los pro­
blemas básicos de los mercados mo­
netario y de capitales. En primer 
lugar, se ha buscado reducir la dis­
persión de las tasas de interés, para 
lo cual se han venido aumentando las 
más reducidas y disminuyendo las más 
elevadas (cuadro VI-l). Los depósi­
tos de ahorro, que reconocían el 
8 .5 % anual , hoy devengan el 18 % . 
Por su parte, para los depósitos en 
unidades de poder adquisitivo cons­
tante, UPAC, se estableció tope a 
la corrección monetaria, inicialmen­
te de 20 % y posteriormente de 18%. 
Se eliminaron la mayor parte de las 
inversiones forzosas para permitir que 
las compañías de seguros, las capitali­
zadoras y los bancos, puedan retribuir 
en mejor forma a sus ahorradores. 

Con respecto a las operaciones de 
crédito se ha actuado en idéntico 
sentido: se aumentaron las tasas de 
interés para los préstamos ordinarios 
de los bancos de 16 % a 18 % ; se 
elevaron las tasas de interés de los 
créditos otorgados con recursos de los 
fondos financieros administrados por 
el Banco de la República; se permi­
tió al sistema bancario colocar los 
recursos obtenidos con certificados de 
depósito a término a tasas del 29 % ; 
finalmente, además de establecer tope 
a la corrección monetaria, se redujo 
de 8 % a 7 % la tasa de interés de 
los préstamos para vivienda de las 
corporaciones de ahorro y vivienda. 

En segundo lugar, las reformas bus­
can: que el mercado sea quien deter­
mine el nivel de las tasas de interés; 
delimitar los mercados monetario y 
de capitales, para lo cual se ha elimina­
do la liquidez primaria de algunos 
papeles, tales como las cédulas hipote­
carias y los bonos de desarrollo eco­
nómico; y darle a la autoridad mone­
taria una mayor autonomía en el con­
trol de la oferta monetaria. 

en agosto de 1974, se ha propuesto De otra parte, se ha buscado im­
introducir reformas al sistema finan- pulsar las operaciones de mercado 
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abierto, para dotar a la autoridad mo­
netaria de una efectiva herramien­
ta de control, que le permita abando­
nar, en parte, el excesivo uso del en­
caje. Con tal fin, el gobierno está uti­
lizando los pagarés semestrales de 
emergencia económica, P AS , cuyas 
características se han modificado re­
cientemente para adecuarlos mejor al 
logro de este objetivo. 

Todos los cambios mencionados se 
enmarcan dentro de la reforma fis­
Cé'l, que eliminó casi por completo los 
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títulos exentos de impuesto y en su 
1 ugar otorgó algunos créditos tribu­
tarios, pretendiendo lograr una mayor 
equidad impositiva . 

E. Resultados y evaluación de la 
reforma financiera 

Al observar las cifras del ahorro 
financiero posteriores a junio de 1974, 
pueden deducirse los siguientes re­
sultados de la reforma financiera es­
bozada atrás (cuadro Vl-2). De una 



'?I CAI'TACION N~'~A DE LOS P~;INCIP ALES : c;IVOS FIN ANClE ROS 

(millones de pesos) 

···c e~tifica· Bon~s de 
''''' .>i ,,... cados de garanda 

Depósitos Depósitos Depósitos Cédtúas Bonos de ab.ono (co:~;pori'· Pagarés 
de en a hipote· desarro· tributario ciones fi semestra· 

llo CA'f nancieras) les, P AS 

:;:;~ 

{A( ~=~=~= 
1970 J u nio 329 586 123 t>.:¡, 

··· ·bDiciembre ,,,,. 
2.942 
3 .426 

223 
239 484 617 .162 ,., ::;~:;: 

1973 Junio 
Diciembre 

) .. 9'r5''.,, Juni o 
Diciembre 

%6 .608 
>,974 

~ ~~,·~~ 
i b. 0 .954 

12.288 

.,.;·18B 

2.04 3 
4.597. .. 0· 

172 '. ;} 3 .786 .. 
·'''' 161 .,, . .4'á6 á\. 

t4o w:;t~80 h 
144 4 ~830 

231 
231 

4 :i~3 
.,.,,,. 4-:025 
:-:·:~; .. 

=:::::::~ 

11.974 4.998 '''· 3.43 2 

13.59 .. 9,,.;;,, 5.900 ''i'' 3 .729 
-~r 

474; 
577 .. )?:· 

778 
829 

942 
1 .928 

2 .407 
2 .629 

868 

·''''' 1.016 
,i;, 986 

1.46! 
949 

=~·= 

18.,0,.,,,,,,. 
1 g·¡y ;o·· 

388 
4 .Í5¡,, 

·:·:·:·· 
·--~-

.f: 
-~-

3 .(; 
,,,,. 34 

·.«·. 
9 .035 ;¡, 1 0 .1 . 
9·.941 .. ···.'··· 0 .0 ''," 

:iod l.l·g'h 12.31'f' 
13.010, .. ,. 16.6 

,19 .57.,0 
,21 .627 

22 .028 
23 :995 

25 ::r~ 
29.842 



AHORRO Y MERCADO DE CAPITALES 

parte, el ritmo de crecimiento del vo­
lumen de recursos captados por los 
principales intermediarios se reduce 
drásticamente. Sin embargo, hay que 
tener en cuenta que 1973 fue el 
primer año de vida de la corrección 
monetaria, la cual alcanzó niveles cer­
canos al 30 % en mayo de ese año y 
drenó importantes cantidades de re­
cursos al sistema extrabancario, ade­
más de producir alguna sustitución de 
medios de pago por depósitos en 
UPAC. Por otro parte, la incidencia 
de la reforma fiscal sobre el ingreso 
disponible, en unión a la política mo­
netaria restrictiva de 197 5, afecta­
ron notablemente la generación de 
nuevo ahorro financiero. 

No obstante, en el primer semestre 
del año en curso se recupera notoria­
mente el crecimiento del ahorro finan­
ciero canalizado a través de los prin­
cipales papeles del mercado institu­
cional. Esta recuperación obedece 
principalmente al aumento del ingreso 
proveniente de las exportaciones de 
café, resultado del incremento de los 
precios del grano en el exterior. Los 
$2.455 millones captados por medio 
de los títulos canjeables por certifica­
do de cambio, provienen en su casi 
totalidad de los recursos obtenidos 
por el Fondo Nacional del Café por 
concepto de la retención cafetera. 

Con relación al nivel de las tasas de 
interés no se ha avanzado mucho, 
especialmente porque no se ha dado 
la flexibilidad necesaria para que las 
mismas se ajusten al nivel de la infla­
ción. En la mayoría de los años el 
rendimiento real ha sido negativo por 
dos factores. En primer lugar, se man­
tienen límites máximos por ley o 
por acuerdos oligopolísticos del siste­
ma financiero . En segundo lugar, cuan­
do se obtienen rendimientos positi­
vos, al gravar todo el interés, el ren­
dimiento real neto de impuestos es 
negativo. Esta política induce al aho­
rrador a buscar el llamado mercado 
extrabancario donde, además de lograr 
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mayores tasas de interés, se pueden 
evadir más fácilmente los impuestos. 

Las medidas encaminadas a dismi­
nuir la dispersión de las tasas de in­
terés, han permitido que la partici­
pación de los depósitos en unidades de 
poder adquisitivo constante no siguie­
ra aumentando tan aceleradamente. A 
su vez, ptros títulos como los certifi­
cados de depósito a término han me­
jorado notablemente su participación 
en el total del ahorro financiero. Sin 
embargo, es notorio que los recursos 
se siguen concentrando en muy pocos 
activos, indicio claro de la falta de 
diversificación del mercado de capita­
les y de la necesidad de continuar 
reduciendo la dispersión de los rendi­
mientos, a la vez que mejorar su es­
tructura de acuerdo a los factores de 
riesgo, liquidez y tratamiento tribu­
tario. 

La disminución de la participación 
de los medios de pago en el total del 
ahorro financiero , sugiere que la auto­
ridad monetaria ha ganado autono­
mía en el control de la oferta de di­
nero. Aunque ello es en parte cierto , 
no debe olvidarse que muchos de los 
títulos del mercado financiero colom­
biano son sustituidos casi perfectos 
del dinero. Este es uno de los obstácu­
los más difíciles de remover y que con 
frecuencia causa aumentos del dip.ero 
base que escapan al control de la 
Junta Monetaria. El ejemplo más claro 
lo suministran los depósitos de ahorro 
en UPAC. 

Es indiscutible que el mayor éxito 
alcanzado por el gobierno nacional en 
la reestructuración del mercado finan­
ciero, se ha logrado en el campo de re­
ducir la dispersión de las tasas de inte­
rés activas y pasivas, pero principal­
mente la de estas últimas. No obstante, 
su estructura no refleja las condicio­
nes de liquidez y riesgo en forma 
adecuada. 

En relación con el nivel de las tasas 
de interés, se lograron mejoras sustan-
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ciales en 1975, cuando la disminución 
del ritmo inflacionario permitió que 
los ahorradores tuviesen rendimientos 
reales positivos. Sin embargo, la fal­
ta de flexibilidad de las tasas ha im­
pedido que, ante la aceleración del 
crecimiento de los precios en 1976, 
los activos financieros aumenten su 
rendimiento. Esta política de mante­
ner relativamente estables las tasas 
de interés parece obedecer a la inten­
ción de disminuir las expectativas de 
inflación. 

La conveniente separación entre el 
mercado monetario y el de capitales 
ha tenido menor suerte, pues si bien se 
ha eliminado la liquidez de ciertos 
papeles, también se ha permitido que 
intermediarios especializados en el 
mercado de capitales actuén en el 
monetario, al que anteriormente no 
tenían acceso. En 1975 se autorizó 
a las corporaciones financieras para 
emitir papeles a menos de un año, 
tales como pagarés, bonos de garantía 
y certificados de depósito a término. 
Así mismo, se abrió a las corpora­
ciones de ahorro y vivienda la posi­
bilidad de recibir depositas de ahorro 
con intereses sobre saldos diarios. 

No han existido criterios precisos 
por parte del gobierno para el esta­
blecimiento de las operaciones de mer­
cado abierto. Los papeles que se han 
creado con este fin, tales como los títu­
los de participación no han sido utili­
zados plenamente; en su lugar se 
vienen colocando los pagarés semes­
trales de emergencia económica, PAS. 
Estos últimos no han sido los más 
adecuados por su carácter nominati­
vo, plazos, inconvertibilidad en dinero 
al vencimiento y mecanismo de mer­
cado. Para la emisión de 1976 se han 
cambiado algunas características que 
los tornan más adecuados. 

Un punto de especial importancia 
para el éxito de las operaciones de 
mercado abierto está relacionado con 
la liquidez de los papeles. Es impo­
sible obtener éxito en la colocación de 
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este tipo de títulos si en el mercado 
existen otros con mayor rendimiento 
y de igual o menor plazo. Por lo mis­
mo, es indispensable reducir el tér­
mino de los papeles destinados a las 
operaciones de mercado abierto y dis­
minuir la liquidez de activos tales co­
mo los depósitos en unidades de poder 
adquisitivo constante, UPAC. 

A partir de las reformas del mercado 
financiero se suspendió completamen­
te la emisión de títulos al portador y 
exentos de impuestos, alegando que 
tal práctica genera inequidades tribu­
tarias. Generalmente, al analizar el 
problema se procede a solucionarlo por 
papeles o activos financieros y no se 
considera que lo importante es lograr 
la equidad a nivel de mercado y no 
simplemente de títulos . Lo funda­
mental es que los ahorradores de bajos 
ingresos obtengan rendimientos netos 
de impuestos superiores a los de aho­
rradores de altos ingresos. 

Con antelación a 197 4 existía 
inequidad en el mercado porque los 
títulos de mayor rendimiento eran 
precisamente los que gozaban de exen­
ciones tributarias . Hoy la situación es 
diferente y el ahorrador de bajos in­
gresos puede obtener rendimientos ne­
tos de impuestos muy superiores a 
los que percibe el ahorrador de altos 
ingresos, si cada cual utiliza el papel 
óptimo. Así por ejemplo, si una per­
sona de bajos ingresos, con tasa mar­
ginal de impuestos de 10 % , invierte 
en depósitos de ahorro en UPAC, ob­
tiene un rendimiento neto de 22.7 % ; 
en cambio, un individuo en la escala 
impositiva del 50 % puede lograr co­
mo máximo el 16.1 % , si adquiere 
bonos de desarrollo económico clase B, 
que son exentos. 

Como se puede tener equidad en el 
mercado de capitales aún existiendo tí­
tulos exentos, no se justifica impedir 
la emisión de papeles al portador o que 
los papeles del estado no sean exentos. 
Este proceder dificulta las operaciones 
con papeles de corto plazo y lleva al 
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gobierno a incurrir en elevados costos tulos, cuando es mucho más fácil pa­
para tratar de cobrar los impuestos so- gar un interés menor neto de impuestos. 
bre los rendimientos de sus propios tí-
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A. Introducción y resumen 

A finales de 1974 el gobierno modi­
ficó el régimen del impuesto a las ven­
tas, impuesto a la renta, impuesto de 
sucesiones e impuesto al patrimonio ; 
se eliminaron las exenciones tributa­
rias para las entidades públicas descen­
tralizadas; y se adoptaron medidas ten­
dientes a eliminar el subsidio al trigo y 
a las exportaciones. En líneas genera­
les los objetivos principales de la deno­
minada Reforma Tributaria fueron los 
de aumentar los recaudos, imprimirle 
una mayor progresividad a los impues­
tos, evitar la evasión y mejorar la efi­
ciencia de su administración. Además 
de razones de equidad, se pretendió 
con la Reforma resolver la situación 
de déficit en la cual se encontraban las 
finanzas públicas, así como reducir la 
dependencia del presupuesto de los re­
cursos de crédito externo e interno. 

Durante el año de 1975 el mayor 
recaudo de ingresos hacía prever una 
mayor participación del gobierno na­
cional en la economía a través del gas­
to, así como una decidida acción de 
saneamiento de sus finanzas. Sin em­
bargo, las expectativas que se crearon 
alrededor de la Reforma no se crista­
lizaron en programas ambiciosos de in­
versión pública que sirvieran de testi­
monio a la efectividad de la política 
fiscal del gobierno. Simultáneamente, 
los resultados de los flujos y estados 
financieros a diciembre 31 de 197 5 
mostraron que durante el año pasado 
persistió el problema del desequilibrio 
presupuesta! y financiero . 

En lo que va corrido de 1976 el go­
bierno ha pospuesto la ejecución de 
una parte importante del gasto y en 
particular, de sus programas de inver­
sión. Al mantener un ritmo de autori­
zaciones mensuales de gastos menores 
que el flujo de ingresos, se ha puesto 
al día en el pago de sus obligaciones 
inmediatas, hasta reducir a un míni­
mo el déficit de tesorería de diciem­
bre de 1975. De otra parte, con esta 
política contraccionista en el manejo 
de sus finanzas, ha buscado contrarres­
tar el efecto inflacionario del aumento 
en las reservas internacionales del Ban­
co de la República, ocasionado por los 
mayores precios externos del café. 

Parece factible que el gobierno cum­
pla en 1976 con el propósito de equi­
librar sus finanzas y de no recurrir en 
lo que resta del año a créditos del Ban­
co de la República lo que agravaría el 
problema del desmedido crecimiento 
en los medios de pago. Debido a la fal­
ta de flexibilidad de los instrumentos 
actuales de política monetaria para 
contrarrestar el efecto sobre la base 
monetaria de los mayores ingresos de 
divisas cafeteras, el gobierno tiene la 
necesidad de adoptar durante el segun­
do semestre un programa no expansio­
nista del gasto. Se continuaría así la 
ejecución de una política que otorga 
especial prioridad a la estabilidad de 
precios y una menor importancia a los 
los objetivos de crecimiento económi­
co y redistribución del ingreso a tra­
vés del mecanismo del gasto público. 
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B. Realización durante 197 5 del presu­
puesto de ingresos y gastos del go­
bierno central 

Durante la vigencia de 1975 el pre· 
supuesto inicial de US$ 1.139 millo­
nes se adicionó en US$ 602 millones, 
alcanzando al final del año el nivel de 
US$ 1.741 millones. Ello constituye 
un aumento de 19.2 % con relación 
al presupuesto del año inmediatamen­
te anterior, el cual se compara favo­
rablemente con la tasa promedio anual 
de incremento de 9.4 % que se regis­
tró durante 1971-1974 (cuadro VII-1). 
Las adiciones estuvieron respaldadas 
en la proyección de mayores ingresos 
tributarios a raíz de la Reforma de 
197 4, y en ingresos adicionales de ca­
pital. Se estima que aproximadamente 
un 36 % de ese total de adiciones no 
contó con un respaldo real de recur­
sos, introduciéndose así un factor de 
desequilibrio en la ejecución del gasto 
que se manifestó en los estados finan­
cieros al finalizar 197 52 6. 

'}Jjf La diferencia entre ingresos corrientes totales, 
presupuestados y recaudos fue de US$ 69 millo­
nes, y de otra parte, los ingresos originados en 
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En el cuadro VII-2 se observa como 
los ingresos o gasta r. totales presupues­
tados fueron muy superiores a los in­
gresos realmente percibidos o a los pa­
gos efectivos de la Tesorería. La suma 
de los recaudos y de los ingresos efec­
tivos de capital (sin incluir préstamos 
del Banco de la República) correspon­
den a un 84 % de los presupuestados. 
De otra parte, solamente se acordó gas­
tar el 85 % de las apropiaciones fina­
les, se giró el 81 % y se pagó efectiva­
mente el 78 % . Esta diferencia entre 
los gastos presupuestados y los paga­
dos se tradujo en la postergación de 
US$ 229 millones para la vigencia si­
guiente en forma de reservas, en el 
abandono de otros gastos, y en un au­
mento de los gastos acordados y gira­
dos pero no pagados a diciembre de 
1975. 

1. Ingresos 

Cabe destacar el alto crecimiento 
durante 1975 de los ingresos por con-

el superávit fiscal de 197 4 por valor de US$146 
millones constituyen una simple partida conta­
ble que implica necesariamente una mayor dis­
ponibilidad de recursos. 
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cepto del impuesto a la renta y com­
plementarios y del impuesto a las ven­
tas, así como la menor utilización de 
recursos de crédito externo e interno 
(cuadro VII-3). En el caso del impues­
to a la renta y complementarios la tasa 
anual de aumento fue de 45%, cifra 
que se compara favorablemente con la 
del período 1971-1974, durante el cual 
el incremento fue apenas 7%. En el 
caso del impuesto a las ventas los re­
caudos crecieron en un 71 % durante 
1975, cifra muy superior al aumento 
promedio anual de 22% que se re­
gistró entre 1971 y 197 4. Sin embar­
go, el reducido aumento en el renglón 
de aduanas y los menores ingresos de 
capital incidieron para que el aumen­
to de los ingresos totales fuera de so­
lamente 7%. 

2. Gastos 

Durante 1975 sobresale el aumento 
del 34 % en los gastos de inversión 
con respecto a 1974 (cuadro VII-4), 
debido especialmente a un cambio en 
la definición contable de inversión 27. 

A su vez los gastos de funcionamiento 
se incrementaron 16 % . Para el total 
de los gastos del gobierno central el 
aumento fue de 25 % , cifra que con­
trasta con el crecimiento promedio 
anual del 5% contabilizado durante 
el período 1971-1974. Sin embargo, 
en el agregado del sector público (in­
cluyendo entidades descentralizadas 

271 A diferencia de años anteriores y de 197 6 las 
transferencias a los gobiernos seccionales se 
catalogaron casi en su totalidad como inversión 
en lugar de funcionamiento. De haberse utili­
zado la misma base el crecimiento de la inver­
sión habría sido del orden del 10 por ciento . 
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pero no municipios o departamentos), del gasto público, a pesar de los ingre­
el gasto se mantuvo aparentemente en sos adicionales de la Reforma Tribu­
los mismos niveles de años inmediata- taria, se explica por los menores ingre­
mente anteriores. Este estancamiento sos de capital y por una disminución 
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en términos reales de los ingresos 
corrient.es de las entidades descentra­
lizadas28. 

C. Análisis de los flujos y Estados 
Financieros durante 1975 

Durante 1975 persistió el desequi­
librio financiero que constituyera una 
de las justificaciones para la adopción 
de la Reforma Tributaria. A diciembre 
31 el déficit de tesorería era ligera­
mente superior al que se registró a fi­
nales de 1974 (cuadro VII-5). De otra 
parte, el gobierno tuvo que recurrir a 
un financiamiento inflacionario del 
gasto en cuantía superior a la de años 
anteriores, especialmente en lo relacio­
nado con la utilización de líneas de 
crédito con el Banco Emisor. Sin em­
bargo, la contribución del sector pú-

'l8/ Véase COYUNTURA ECO NO MICA, Vol. V, 
No. 4, diciembre d e 1974, pp. 46-49. 
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blico a la expansión de la base mone­
taria fue de 31% , en tanto que en el 
período 1972-1974 fue en promedio . 
41%. 

Por lo demás, la brecha presupues­
ta! que comprende los gastos compro­
metidos para una vigencia dada (ya sea 
como reservas del año anterior, como 
parte de la Ley de Presupuesto, o co­
mo adición) pero no ejecutados, llegó 
a ser US$ 515 millones (cuadro VII-5), 
o sea un 38 % del total de gastos com­
prometidos. Durante 1972-1974 dejó 
de ejecutarse en promedio apenas un 
22 % de dicho total. Se pone así de 
manifiesto la deficiente programación 
del gasto público en 1975, así como la 
mayor discrecionalidad del gobierno en 
la ejecución de la Ley de Presupuesto. 

D. Comportamiento de las finanzas del 
gobierno central durante 1976 

En los primeros seis meses de 1976 
los gastos acordados por el Consejo de 
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Ministros, así como las exigibilidades 
ingresadas a la Tesorería resultantes de 
tales acuerdos, fueron inferiores a los 
ingresos percibidos y a los pagos efec­
tivos realizados. Es así como los pagos 
efectivos superaron esas ex:igibilidades 
en US$ 113 millones, diferencia que 
constituye una disminución del défi­
cit de tesorería vigente en diciembre 
31 de 1975. A su vez , los ingresos de 
tesorería fueron mayores que los pa­
gos efectivos por una diferencia de 
US$ 10 millones . Como resultado, a ju­
nio 30 el déficit de tesorer ía era de so­
lamente US$ 7 millones. 

l. Ingresos 

A junio 30 se había recaudado el 
4 7 % de los ingresos corrientes presu­
puestados y apenas el 16 % de los in­
gresos de capital se había hecho efec­
tivos. Al comparar la totalidad de los 
recaudos de ingresos corrienes del pri­
mer semestre de 1976 con los del pri­
mer semestre de 1975, se obtiene una 
tasa anual de crecimiento del 3 % 
(cuadro VII-6) . Sobresalen los aumen­
tos en los ingresos del impuesto a la 
gasolina y ACPM originados en los ma­
yores precios del combustible, del im­
puesto a las ventas como consecuencia 
de un mayor ritmo de actividad eco­
nómica; y de la cuenta especial de cam­
bios debido especialmente al incremen­
to de 69 % en los ingresos del impues­
to a las exportaciones de café. De otra 
parte, preocupa la disminución del 
1 % en el renglón del impuesto a la 
renta y complementarios, el cual segu­
ramente se ha visto afectado por el re­
ducido crecimiento real del producto 
interno bruto durante el año pasado. 

Para el segundo semestre de 1976 se 
proyecta un incremento importante 
en los ingresos corrientes, de aproxi­
madamente US$ 67 millones, con rela­
ción al total recaudado en el primer se­
mestre (cuadros VII-3 y VII-6). Buena 
parte de dicho incremento se funda­
menta en los mayores ingresos de la 
cuenta especial de cambios y , en par-
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ticular, en el impuesto a las exporta­
ciones cafeteras que podría alcanzar 
en los últimos seis meses del año 
US$ 89 millones, en comparación con 
US$ 59 millones de los primeros seis 
meses. Por lo demás, los recaudos por 
concepto del impuesto a las ventas y 
de aduanas deberían ser mayores debi­
do al posible aumento en el ritmo de 
actividad económica y a la política de 
liberación de importaciones del actual 
gobierno. De cumplirse estas proyec­
ciones, el total de ingresos corrientes 
sería un 11 % superior al registrado 
durante 1975. Al tener en cuenta los 
ingresos de capital, el total proyectado 
para 1976 superaría en US$ 34 mi-
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llones los gastos totales presupuesta­
dos a junio 30 de este año. 

2. Gastos 

Al finalizar el primer semestre se 
había acordado gastar el 39 % del to­
tal de gastos apropiados (cuadro VII-7). 
Es evidente, entonces, que el gobierno 
realizó con éxito un gran esfuerzo por 
restringir el gasto público, sacrificando 
especialmente la inversión. Es así co­
mo en junio 30 solamente había acor­
dado gastar el 26 % y el 45 % del to­
tal de gastos presupuestados de inver­
sión y de funcionamiento, respectiva­
mente. Como resultado la inversión 
acordada durante el primer semestre 
de 1976 es un 57 % ·inferior a la co-
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rrespondiente durante igual lapso del 
año anterior. 

Contrasta esta política de restricción 
del gasto con la adoptada durante el 
primer semestre de 1975, período en 
el cual se había acordado gastar el 
4 7 % de un presupuesto que había si­
do adicionado en US$ 158 millones. 
En cambio, en junio 30 de 1976 se 
contabilizaron apropiaciones defini­
tivas ligeramente inferiores a las con­
templadas al comenzar el año. De esta 
manera, en lo que va corrido del año 
el gobierno ha evitado aumentar el pre­
supuesto inicial y aparentemente ha 
acordado gastar el mínimo posible de 
lo presupuestado, postergando para el 
segundo semestre la ejecución del 
7 4 % de la inversión pública ya pro­
gramada. 
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Sector Externo 

A. Introducción y resumen 

A través del análisis de la gráfica 
VIII-1 se observa que lo mas destaca­
do del comercio exterior colombiano 
durante los últimos dos años ha sido el 
crecimiento continuado del valor de las 
exportaciones cafeteras, el comporta­
miento irregular de las exportaciones 
no tradicionales, la baja acentuada en 
el ritmo importador y su recuperación 
durante 1976. Los registros de importa­
ción disminuyeron en 16 % durante 
1975 con relación a 1974, mientras los 
registros de exportación aumentaron li­
geramente por razón del mayor valor 
de las exportaciones cafeteras durante 
el cuarto trimestre del año. Como resul­
tado de los reducidos niveles de egresos 
por concepto del bajo nivel de importa­
ciones, las reservas internacionales ne­
tas del Banco de la República se incre­
mentaron durante 1975 en US$ 118 
millones. 

l1ara 1976 se prevé un gran aumen­
to en el valor y volumen de comercio 
exterior, así como un fortalecimiento 
de la posición de reservas del país. Se 
estima que el extraordinario increme­
to en los precios externos del café se 
traducirá en un aumento del 33 % 
en el valor de los registros totales de 
exportación, a pesar del escaso dina­
mismo de los no tradicionales. A su 
vez, como consecuencia de las medi­
das gubernamentales sobre liberación 
de importaciones y por la reactivación 
de la demanda interna, es probable un 
aumento significativo en la actividad 
importadora especialmente durante el 
segundo semestre del año. De todas 
maneras, no obstante la recuperación 
prevista de las importaciones, se con­
templa un incremento de las reservas 
internacionales del arden de US$ 600 

millones durante el transcurso del pre­
sente año, duplicándose así los niveles 
alcanzados en diciembre de 1975. Este 
crecimiento de las reservas, al originar 
una expansión equivalente de los me­
dios de pago, impone a las autoridades 
monetarias la necesidad de emprender 
una política contraccionista en otros 
frentes, particularmente en el campo 
del crédito privado y de las finanzas 
públicas. 

B. Exportaciones 

Según el Plan de Desarrollo del ac­
tual gobierno, la base principal de lapo­
lítica de comercio exterior es el man­
tenimiento de una tasa de cambio rea­
lista y de equilibrio, que sea garantía 
para el exportador y racionalice el gas­
to de divisas en la importación de bie­
nes y servicios. 

En el cuadro VIII-1 se presentan los 
datos del certificado de cambio y del 
índice nacional de precios al por ma­
yor del comercio en general en Colom­
bia y los Estados Unidos para el perío­
do 1967-1975. Al dividir la tasa nomi­
nal promedio por el índice nacional de 
precios se obtiene un estimativo del 
ingreso real en pesos para el exporta­
dor. Durante el período analizado, es­
te indicador registró un deterioro de 
41.2 % , lo cual permite concluir que 
la variación del certificado de cambio 
ha sido insuficiente para compensar 
el alza interna de los precios. De otra 
parte, el importador se ha visto favore­
cido en 1::> misma proporción al dis­
minuirse el costo real en pesos por ca­
da dólar de importación. El deterioro 
en el último año fue, sin embargo, 
menor a los correspondientes en los 
años inmediatamente anteriores, lo que 
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se originó principalmente por la baja 
en el ritmo de crecimiento de los pre­
cios internos . 

Como el ingreso de los exportado­
res y el costo de importar dependen 
también del movimiento de los precios 
externos, es necesario, además, ajustar 
la tasa de cambio por este factor para 
obtener la llamada tasa de cambio real. 
Se tomó como indicador del nivel de 
precios externos el índice del comer­
cio al por mayor de los Estados Uni­
dos, ya que ese país constituye indivi­
dualmente el mayor mercado del co­
mercio exterior colombiano y sus pre­
cios reflejan además, los de otros paí­
ses industriales. Así, en 1975 la tasa 
de cambio real superaba apenas en 
2.7' % la de 1967; o sea que si se tiene 
en cuenta la variación de los precios 
externos, el manejo discrecional de la 
tasa de cambio ha sido dirigido en for­
ma tal, que estos dos factores compen­
san el aumento en la inflación interna. 

Al añadir a la tasa real de cambio el 
efecto de los subsidios e incentivos a 
las exportaciones se obtiene la tasa 
efectiva real para exportaciones , la cual 
representa la retribución neta que reci­
be el exportador por cada dólar de ven-

tas en el exterior. En el cuadro VIII -1 
se presentan estimativos de dicha tasa 
para un período de diez años, tenien­
do en cuenta los subsidios representa­
dos por el CAT, el Plan Vallejo y las 
facilidades de crédito para exportacio­
nes. Este indicador registró un aumen­
to en el período 1967-1971 y una re­
ducción a partir de entonces, contabi­
lizándose a principios de este año el 
mismo valor que presentaba en 1967. 

La baja de la tasa efectiva real du­
rante 197 5 se originó tanto en los me­
nores precios internacionales como en 
la reducción del CAT, lo cual obstacu­
lizó el ritmo de crecimiento de las ex­
portaciones manufactureras. Cabe des­
tacar que si bien el comportamiento de 
la tasa efectiva depende en mayor me­
dida de la relación entre precios inter­
nos y externos, el CAT constituía el 
subsidio más importante, dado que su 
valor efectivo era superior a su valor 
nominal de 15 % . 

El crédito a las exportaciones me­
nores constituye otro incentivo funda­
mental dentro de la política del actual 
gobierno . Los recursos financieros que 
son canalizados a través de PROEX­
PO provienen de disponibilidades en 
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moneda nacional y extranjera. Los pri­
meros se obtienen mediante el impues­
to del 5% del valor CIF de las impor­
taciones; de un punto del encaje de 
los bancos comerciales (Resolución 
68/73); y de la Resolución 59 y con­
cordantes. Los recursos en moneda ex­
tranjera provienen de créditos exter­
nos destinados a financiar tanto capi­
tal de trabajo como el proceso de co­
mercialización. El monto proyectado 
de disponibilidades para el período 
1975-1978 asciende a$ 50.000 millo­
nes de los cuales el 52 % corresponde 
a recursos externos. 

1. Evolución de las exportaciones no 
tradicionales, 1975-1976 

Los registros de exportaciones dife­
rentes al café bajaron 3.8 % en el año 
de 1975 (cuadro VIII-2). La disminu­
ción de los registros totales puede es­
tar sobreestimada, dado que durante 
1974 se registró un alto volumen de 
exportaciones ficticias calculadas por 
el INCOMEX en US$ 95 millones. En 
términos reales las exportaciones no 
tradicionales se mantuvieron relativa­
mente estables, si se consideran las ba­
jas de sus precios en dólares . Su menor 
valor se debió a una reducción prome­
dio de 3.6% en los precios internado-
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nales29 . Esta baja no pudo compensar­
se adecuadamente con los aumentos 
en volumen, ya que éstos representa­
ron mayores ventas de bienes agrope­
cuarios de poco valor por tonelada. 

La recesión mundial de los dos úl­
timos años se ha mencionado como 
una de las posibles y más probables 
causas del estancamiento de las expor­
taciones no tradicionales. Un análisis 
detallado del comercio colombiano 
con trece de estos países, que consti­
tuyen el 65 % del mercado de expor­
taciones, muestra un aumento del va­
lor nominal en registros del 5.5 % en 
1975. Dicho incremento se debe a un 
crecimiento de 12.6% en los registros 
cafeteros y a una baja de 11.0 % en 
las exportaciones no tradicionales, lo 
cual se ajusta a los estimativos de la 
OECD y confirma que la recesión de 
los países industrializados tuvo inci­
dencia en la baja de las exportaciones 
distintas del café. América Latina, sin 
incluir el Grupo Andino, redujo sus 
compras de productos no tradicionales 
colombianos en un 12~% : ., mientras la 
baja correspondiente para Europa O­
riental fue de 27%. 

291 La disminución de los precios en el comercio 
internacional reflejó, de acuerdo a la OECD, la 
declinación en las tasas de inflación en los paí· 
ses industriales y una baja en los precios de los 
productos básicos. 
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En cuanto a 1976, los registros de 
exportaciones diferentes a café alcan­
zaron un valor de US$ 350.7 millones 
al finalizar el primer semestre, lo cual 
representa una disminución de 8.0 % 
con respecto al mismo período de 197 5 
(cuadro VIII-3). En general, se obser­
va poco dinamismo exportador en el 
sector agropecuario, principalmente 
por la evolución de los precios interna­
cionales y las dificultades de abasteci­
miento interno ante la reactivación de 
la demanda. Así, hasta julio de este 
año, la reducción en los registros no 
tradiCionales obedecía principalmente 
a las menores ventas de azúcar porra­
zón de su escasez en el mercado nacio­
nal; a la baja considerable en los pre: 
cios internacionales del arroz que hizo 
disminuir dichas exportaciones en 
88.5 % ; y a la disminución en los re· 
gistros de abonos minerales y caraota. 

2. Café 

El aspecto más destacado del co­
mercio exterior de Colombia lo cons­
tituye la evolución del mercado del ca­
fé durante el año 1975 y sus perspec­
tivas para 1976. El año de 1975 se ini­
ció con un precio internacional con 
tendencia a la baja que se intentó fre­
nar mediante la implementación de un 
fracasado Acuerdo de Productores, cu­
yo objetivo era la reducción de disponi­
bilidadesen el mercado. El compromiso 
de Colombia en este Acuerdo fue ex­
portar apenas 6.4 millones de sacos de 
60 kgs. en el año cafetero 1974-1975. 
Como resultado, a finales de marzo las 
exportaciones sólo habían alcanzado 
3.2 millones de sacos. Sin embargo , la 
mayoría de los otros países producto­
res incumplieron el compromiso, lo 
cual significó la ruptura del Acuerdo 
a partir de abril y un cambio en la es­
trategia colombiana que buscó, desde 
ese momento, incrementar el volumen 
de las exportaciones. 

En julio ocurrió una helada en el 
Brasil casi sin precedentes, que redujo 
la producción en el Estado de Paraná 
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en más de un 90 % , originando no só­
lo pérdidas de la cosecha sino daños 
en los troncos de los árboles, lo 
que representará disminuciones en la 
producción durante varios años. En 
consecuencia, la producción expor­
table del Brasil para el año cafetero 
1976-77 se redujo a menos de 10.0 
millones de sacos, o sea el menor volu­
men contabilizado en los últimos 
treinta años. Esta sustancial disminu­
ción en la producción brasileña se tra­
dujo en un incremento en los precios 
internacionales del grano, de tal for­
ma, que los café colombianos termina­
ron el año de 197 5 con unos precios 
en ascenso de US$ 0.95 por libra, fren­
te a US$ 0.82 y con tendencia a la ba­
ja en diciembre de 1974. 

Al finalizar 197 5 las exportaciones 
totales registradas alcanzaron 7.4 mi­
llones de sacos, recuperándose el redu­
cido volumen del primer trimestre 
(1.6 millones). En cuanto al valor de 
las exportaciones en registros, valora­
dos al precio del reintegro de la Junta 
Monetaria, éstas alcanzaron US$ 635 
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millones . De este último total, cabe se­
ñalar que cerca de US$ 402 millones, 
correspondieron a reintegros anticipa­
dos de exportación, lo que indica que 
la comercialización del café la ejecutó 
en su mayoría el sector exportador 
privado. Además, debe acreditarse al 
año de 1975 la consolidación de las 
negociaciones de un nuevo Convenio 
Internacional del Café, el cual comen­
zará a tener vigor desde octubre de 
1976 por un período de seis años. 

Durante el primer semestre de 1976, 
el valor en registros de las ventas de 
café ascendió a US$ 456 millones, su­
perando así en US$ 158.4 millones al 
correspondiente del año anterior. Este 
aumento de 53.2•% obedeció princi­
palmente al mayor valor y volumen de 
sacos vendidos a los Estados Unidos, 
la República Federal Alemana, Fran­
cia y Japón. Se espera que el volumen 
de exportaciones alcance acerca de 7.5 
millones de sacos de 60 kilos en 1976, 
como resultado de una producción fí­
sica de 9.0 millones y de un estimativo 
de consumo interno equivalente a 1.5 
millones. De este total de exportacio­
nes, durante el primer semestre se ha­
bían efectuado registros ante el INCO­
MEX por un valor de 3.6 millones de 
sacos; en consecuencia, quedarían por 
registrarse 3.9 millones de sacos en el 
segundo semestre. 

Así entonces, al calcular los ingre· 
sos de divisas por concepto de café 
el segundo semestre, considerando un 
precio neto efectivo de venta de US$ 
1.20 por libra y los 3.9 millones de sa­
cos que restan por exportar, se puede 
esperar que podrían ingresar al país 
US$ 618 millones, lo que sumado a 
los reintegros de US$ 449 millones de 
la primera parte del año, daría un to­
tal de US$ 1.067 millones. Esta cifra 
puede resultar algo conservadora a la 
luz de las circunstancias actuales. De 
todas maneras no representa un esti­
mativo de los registros de exportación, 
que pueden resultar más elevados dada 
su valoración con base en los precios 
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del café MAMS en Nueva York y no 
en los precios netos de venta. 

C. Importaciones 

Las decisiones gubernamentales de 
mayor importancia en materia de im­
portaciones durante 1975, así como 
las proyectadas para 1976, tienden a 
acentuar el proceso de liberación de los 
últimos años, en razón del exceso de 
reservas internacionales y su posible in­
cidencia en la política de estabiliza­
ción de precios internos. Los plantea­
mientos oficiales sobre la liberación de 
importaciones sugieren una concep­
ción del desarrollo industrial diferente 
a las anteriores, en cuanto se refiere a 
la función del estado en la orientación 
de la inversión industrial, ya que actual­
mente se pretende que el mercado . 
cumpla un papel primordial en la asig­
nación de los recursos. Un juicio defi­
nitivo sobre la bondad de la visión del 
gobierno, requeriría esperar desarrollos 
futuros, así como su comparación con 
esquemas alternativos de desarrollo de 
la industria en el país. 

Los registros de importación descen­
dieron en 1975 a US$ 1.503 millones, 
lo que representó una reducción nomi­
nal de 16.0 % con relación a 197 4. 
Dicha baja contrasta con un incremen­
to de 38.7 % en el valor de los regis­
tros que se había presentado en 1974. 
Al considerar, sin embargo, los aumen­
tos de grecios de los bienes importa­
bles resulta que la baja real de las im­
portaciones durante el año fue de 
24.3%, mientras en 1974 hubo un in­
cremento real de 8.4%. Asi entonces, a 
pesar de registrarse un menor aumento 
en el índice de precios de los produ -
tos importables durante 1975, el valor 
de las importaciones fue menor debi­
do a una gran reducción en la deman­
da real de licencias de importaciones. 
La acumulación de existencias surgida 
raíz de la demanda especulativa por 
importables a finales de 1974, y la 
posterior reducción en el nivel de acti­
vidad económica, pudieron jugar un 
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papel importante en esta disminución 
de las importaciones. 

En lo que va corrido de 1976 la de­
manda por importaciones se ha incre­
mentado en 23.8% en términos no­
minales, principalmente por el aumen­
to en importaciones no reembolsables. 
L'as importaciones de bienes de capital 
presentan un incremento de 36.7< % 
debido a las mayores compras de ma­
teriales de construcción, bienes para la 
industria y equipo de transporte. FE­
DESARROLLO estima que los regis­
tros totales pueden alcanzar la suma 
de US$ 1.958.7 millones al finalizar el 
año lo que significaría un incremento 
nominal de 30.4 % con respecto a 
1975. 

D. Balanza cambiaria 

1. Evolución durante 1975 

El cuadro VIII-4 muestra que la va­
riación en las reservas netas internacio­
nales del Banco de la República duran­
te 1975 fue positiva en US$ 118 mi­
llones. Este aumento se origina princi­
palmente en los ingresos netos de capi­
tal por valor de US$ 88 millones, su­
periores en US$ 62 millones a los con­
tabilizados durante 1974. A lo ante­
rior se agrega el superávit en cuenta 
corriente de US$ 30 millones, el cual 
contrasta con el déficit de US$ 113 
millones que se presentó en el año 
anterior. 

En cuanto a la cuenta de capital 
oficial, se destacan con respecto a 
197 4 los menores ingresos por con­
cepto de préstamos y donaciones ofi­
ciales y la disminución de los pagos 
por amortizaciones. La contribución 
positiva de esta cuenta a la balanza 
proviene especialmente del renglón de 
préstamos de propósito múltiple, afec­
tado por la refinanciación de US$ 100 
millones de la deuda de corto plazo 
del Instituto de Mercadeo Agrope­
cuario, IDEMA. En el caso de la cuen­
ta corriente, el aumento de los precios 
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internacionales del café, así como el 
reducido volumen de importaciones 
reembolsables, incidieron favorable­
mente sobre su saldo a finales del 
año. 

Como resultado del incremento de 
US$ 203 millones en los niveles de reser­
vas qurante los últimos seis meses de 
1975 (gráfica VIII-2), las autoridades 
monetarias adoptaron una serie de me­
didas tendientes a desalentar su ritmo de 
crecimiento. De una parte, se aumen­
taron las restricciones para el otorga­
miento de créditos externos a particu­
lares en lo relacionado con los présta­
mos para financiar capital de trabajo 
y exportaciones, eliminándolos por 
completo para los rubros de algodón, 
banano y tabaco. Así mismo, se buscó 
agilizar la congelación de estos prés­
tamos autorizando su pago por anti­
cipado. De otra parte, se pretendió es­
timular las importaciones reduciendo 
el porcentaje a consignar en moneda 
nacional para la obtención de licen­
cias de cambio. Adicionalmente, se 
autorizaron giros hasta por el 95 % 
del valor de los fletes. Por último, se 
promovieron las operaciones de títu­
los canjeables por certificados de cam­
bio con miras a neutralizar parte de la 
expansión monetaria originada en el 
aumento en las reservas internacio­
nales. 

2. Evolución durante 1976 

Durante el primer semestre del año 
la balanza cambiarla registra un saldo 
de US$ 284 millones (cuadro VIII-4). 
Este comportamiento de la balanza 
fue el resultado de los mayores rein­
tegros por exportaciones de café, así 
como de los aumentos en los renglo-

. nes de exportación de servicios y otros. 
Al descomponer estos últimos renglo­
nes sobresalen los rubros de turismo, 
servicios y transferencias, los cuales en 
total suman US$ 313 millones, prove­
nientes especialmente de la compra de 
dólares en ventanilla del Banco de la 
República. De otra parte, los egresos 
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corrientes en lo que va corrido del año 
han sido menores a los del primer se­
mestre de 197 5, como consecuencia 
de los reducidos niveles de importacio­
nes reembolsables. Por lo demás, la 
cuenta de capital arrojó un saldo ne­
gativo de US$ 46 millones que contras­
ta con los saldos positivos de períodos 
anteriores. 

De acuerdo con las proyecciones 
realizadas en el mismo cuadro para el 
segundo semestre, se estima un supe­
rávit en cuenta corriente de US$ 396 
millones, un saldo negativo en la cuen­
ta de capital de US$ 73 millones y 
como balance final, un aumento en 
las reservas internacionales de US$ 323 
millones. Bajo los supuestos de la pro­
yección, al finalizar 1976 las reser­
vas serían del orden de US$ 1.154 mi­
llones, cifra que duplica el nivel de 
US$ 54 7 millones alcanzado en di­
ciembre de 1975. Este aumento de 
las reservas internacionales constituye 
un indicador favorable para la econo­
mía pues se ha eliminado, al menos 
temporalmente, el tradicional "cuello­
de botella" representado por la esca­
sez de divisas. Sin embargo, un creci­
miento brusco de las reservas, al ori­
ginar una expansión equivalente de los 
medios de pagos, impone a las autori­
dades monetarias la necesidad de em­
prender una política contraccionista 
en otros frentes, especialmente en el 
campo del crédito privado y de las 
finanzas públicas. 

El gobierno ha continuado en su 
empeño de contrarrestar la acelera­
ción en el ritmo de crecimiento de las 
reservas, principalmente con políticas 
de liberación de importaciones; res­
tricción al crédito externo de parti­
culares distinto del contratado por 
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empresas mineras o compañías contra­
tistas que adelanten la construcción 
de obras públicas de interés nacio­
nal; eliminación de los reintegros anti­
cipados por exportaciones; facilidades 
para adquirir participación o derechos 
de inversiones extranjeras hasta por 
US$ 50 millones; y aumento en el mon­
to de divisas para gastos en el exte­
rior de viajeros. Además, el gobier­
no ha logrado neutralizar parte de 
la expansión monetaria originada por 
el aumento en las reservas, en total 
US$ 83 millones durante el primer se­
mestre del año, mediante operaciones 
de títulos canjeables por certificados 
de cambio, especialmente con el Fon­
do Nacional del Café. 

A pesar de los esfuerzos del gobier­
no por aumentar el flujo hacia el ex­
terior de divisas, así como por mode­
rar el incremento en los medios de pa­
go por las mayores reservas, el efecto 
monetario de la acumulación de di­
visas previstas para el segundo semes­
tre, pone en peligro el logro del ob­
jetivo de estabilización de precios 
internos, según se desprende del aná­
lisis realizado en el capítulo de Mone­
da y Crédito. Es evidente que el me­
canismo del control de cambios, al 
hacer "obligatorio" para el Banco 
de la República comprar todas las 
divisas que ingresan al país, dificulta 
el manejo de la política monetaria en 
la actual cuyuntura, y puede llevar 
a una resignación no deseada de recur­
sos, en la medida en la cual sea necesa­
rio restringir la actividad en ciertos 
sectores de la economía para neutra­
lizar el mayor ingreso del sector ca­
fetero. En estas circunstancias, con­
viene estudiar la estructura del siste­
ma de control de cambios o de even­
tualmente, eliminarlo por completo. 
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Visión General y 
Perspectivas 

A. La política económica 

Los objetivos prioritarios que pre­
tende alcanzar la política económica 
han sido explicitados en las interven­
ciones del Ministro de Hacienda, en el 
documento que contiene los progra· 
mas ministeriales para 1976 y en la in­
tervención presidencial del 11 de mar­
zo. En cada una de esas fuentes se se­
ñala el equilibrio de la balanza de pa­
gos, el control de la inflación, la reac­
tivación y la protección de los secto­
res de bajos ingresos como los objeti­
vos prioritarios. 

Existe conciencia en las autoridades 
económicas que el proceso de reactiva­
ción económica será lento durante el 
presente año, según se desprende de 
las proyecciones de crecimiento he­
chas por la Oficina de Planificación 
Nacional y las declaraciones del Minis­
tro de Hacienda a fines de 1975. La 
mayoría coincide en cifras que fluctúan 
en torno al 5 por ciento como tasa de 
crecimiento en 1976. 

La estrategia económica se basa en 
entregar al sector privado la responsa­
bilidad más importante en la reactiva­
ción, correspondiendo al Estado dise­
ñar e implantar una política coheren­
te, y sólo participar directamente en 
aquellas iniciativas que por alguna ra­
zón no puedan ser adecuadamente cu­
biertas por el sector privado. 

En el marco señalado, se han toma­
do algunas decisiones de política eco­
nómica que pasamos a describir y que 

sirven para formarse un juicio más com­
pleto acerca de la actual coyuntura 
económica y sus perspectivas futuras. 

La crisis de balanza de pagos que 
amenazó al país durante 1975, obligó 
a tomar un conjunto de medidas emi­
nentemente restrictivas en materia de 
importaciones y otras formas de egre­
so de divisas durante el año pasado. Al 
mismo tiempo, se incentivó las expor­
taciones y otros mecanismos para faci­
litar el ingreso de divisas al país. 

Ambos tipos de opciones se mantie­
nen durante el primer trimestre del 
presente año y a partir de allí se intro­
ducen modificaciones que apuntan a 
aliviar la situación, facilitando la im­
plantación de la estrategia de apertura 
al exterior, que es uno de los pilares 
en que se sustenta la actual política . 

En este sentido las medidas más im­
portantes pueden resumirse en los si­
guientes puntos: 

1) En el primer trimestre de este 
año se alcanzan los precios reales más 
altos del dólar, considerados desde el 
año de 1973. Durante el segundo tri­
mestre se entra en un paulatino proce­
so de revaluación del peso. 

2) En el mes de febrero entra en 
vigencia la sexta rebaja de aranceles, 
en junio ocurre la séptima, con la cual 
se va alcanzando la meta de tener un 
arancel máximo de 35 por ciento y 
uno mínimo de 10 por ciento. Estos 
niveles son significativamente más ba-
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jos que los que actualmente tienen los 
restantes países del'inercado andino. 

3) Se decide no sqlicitar la renego­
ciación de la deuda: .ex{erna que debe 
cancelarse en 1976. Esto implica un 
desembolso del orden de 800 millones 
de dólares, lo cual no comprometerá 
el equilibrio de la balanza de pagos. 

En el área fiscal las decisiones de 
política han perseguido el objetivo de 
mantener el nivel de gasto del año 
197 5, aunque re asignado en cuanto a 
los objetivos prioritarios. De esta ma­
nera se asegura la mantención del 
equilibrio financiero que se advirtió 
hacia fines de 1975 . 

Las principales medidas de política 
económica relacionadas con esta área 
que han sido implementadas en el se­
mestre son las siguientes: 

1) En la re asignación contemplada 
en la formulación inicial del presupues­
to y la posterior complementación del 
mes de mayo, para adapta!"lo a las ta­
sas reales de inflación, se ha dado prio­
ridad a los gastos en vivienda, educa­
ción, salud y programas de nutrición 
infantil, fenómeno que se espera se 
materialice en el segundo semestre . 

2) Se mantiene la estructura tribu­
taria definida en la reforma correspon­
diente que entró en vigencia a partir 
de abril del año pasado. 

3) Se continuó traspasando las em­
presas en poder de CORFO al sector 
privado. 

Hasta mayo de este año, este proce­
so estuvo en alguna medida en conflic­
to con las disposiciones del Acuerdo 
de Cartagena y en particular con la 
Decisión 24. En esa fecha hubo una 
autorización especial para que Chile 
pudiese vender algunas de esas empre­
sas al capital extranjero. 

Al mismo tiempo que se reducen las 
empresas en manos del Estado, se or­
ganiza un sistema de manejo centrali­
zado en el Ministerio de Economía de 
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aquellas que en definitiva sigan siendo 
estatales. 

En el campo del mercado decapita­
les las medidas de política han estado 
orientadas tanto a su expansión como 
a su perfeccionamiento . A diferencia 
de lo ocurrido durante 1975, se ad­
vierte en esta área una mayor estabi­
lidad en las reglas del juego. 

Las principales líneas de política 
pueden resumirse así: 

1) Hacia fines de diciembre de 1975 
se deja en libertad la tasa de interés 
después de haber ensayado un meca­
nismo de control por parte del Banco 
Central que se traducía en una reco­
mendación de tasas máximas de capta­
ción y colocación. Esto se modificó 
porque los recursos se desplazaron ha­
cia el mercado informal donde se pier­
de el control monetario. 

2) Se elevan las tasas de encaje y se 
permiten a los bancos prestar en rela­
ción a los depósitos (antes era sólo un 
porcentaje de las captaciones a plazo) 
con la sola limitación de respetar los 
niveles de encaje, al mismo tiempo el 
Banco Central paga un interés por estos 
montos. 

3) Se elimina la compra de divisas a 
futuro que era el mecanismo habitual 
de financiamiento de los exportadores y 
se reemplaza por una autorización a los 
bancos comerciales a otorgar créditos 
hasta por un 50 por ciento de la exporta­
ción FO B. La medida tiende a colocar 
en igualdad de condiciones a la activi­
dad exportadora en relación a las otras 
en lo referente al costo del crédito. 

4) Hacia fines del semestre se 
aprueba la reajustabilidad de las opera­
ciones de crédito a más de 90 días . 
Hasta esa fecha sólo eran reajustables 
las operaciones a más de un año, esti­
mándose que era esa una de las causas 
de las altas tasas de interés real que 
estaban obligados a pagar quienes se 
endeudaban permanentemente en el 
mercado de capitales a corto plazo 
(expectativas inflacionarias superiores 
a la tasa de inflación efectiva). 



V ISION GE N ERAL Y PER SPE CTI VAS 

En el área de remuneraciones la polí­
tica se mantiene inalterable, otorgando 
reajustes cada tres meses de acuerdo a 
las tasas de inflación pasadas. Existen 
algunas excepciones en que se mejoró a 
algunos sectores, como son el personal 
del magisterio, las personas ubicadas 
entre los grados 16 y 35 de la Escala 
Unica de Remuneraciones y algunos ca­
sos resueltos por comisiones tripartitas 
(trabajadores, empresarios y gobierno). 

En relación con el empleo, la política 
ha permanecido inalterable en el senti­
do que no se han registrado innovacio­
nes respecto de las medidas adoptadas 
el año pasado. 

Siguen vigente el plan del empleo 
minimo, los incentivos para ocupar ma­
no de obra adicional y la revisión del 
nuevo Código del Trabajo. La promul­
gación de este último hará entrar en 
vigencia el Estatuto Social de la Empre­
sa y el de Capacitación, ambos de gran 
trascendencia para el sector laboral. 

B. Los resultados alcanzados durante el 
primer semestre 197 6. 

l. La situación fiscal 

El presupuesto en moneda nacional 
presenta un superávit equivalente al 
3.5 por ciento del gasto. En igual perío­
do de 1975 se tenía un déficit de 
8 .3 por ciento, y en 1974 un déficit 
de 35.4 por ciento. 

El presupuesto en moneda extranjera 
presenta un déficit equivalente al 43.6 
por ciento, lo que sin embargo es 
más favorable que la situación del año 
pasado cuando el déficit fue de 64.9 
por ciento en igual período. 

El resultado favorable en moneda na­
cional es el producto de la reducción en 
el nivel de gastos y, al mismo tiempo, 
del incremento en los ingresos como 
consecuencia de la reforma tributaria. 
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neda extranjera , se explica por los 
aumentos experimentados en los pagos 
de amortización de la deuda. 

2 . La situación de comercio exterior 
Los logros obtenidos en el comercio 

exterior son a no dudarlos los más cla­
ros que ha conseguido la política 
económica. De una situación altamente 
deficitaria en 1975 se ha pasado a una 
posición holgada en 1976, estimándose 
un superávit que superaría las 300 
millones de dólares . 

Los resultados favorables se han de­
bido al aumento de la cotización del 
cobre a partir de marzo y al aumento de 
las exportaciones físicas de la gran mi­
nería; al incremento en las exportacio­
nes no tradicionales; y, a la entrada de 
capitales en virtud del artículo 14 del 
Decreto-Ley 1272. 

Por el lado de los desembolsos, es ne­
cesario señalar en primer lugar el servi­
cio de la deuda externa que entre amor­
tizaciones e intereses representa una 
cifra cercana a los 800 millones de 
dólares. Además, se estima que el nivel 
de importaciones podría ser similar 
al de 1975, lo que implicaría un aumento 
muy importante de ellas en lo que res­
ta del año. 

3. La situación monetaria y el merca­
do de capitales. 

La expansión monetaria ha sido cau­
sada casi exclusivamente por la emisión 
del Banco Central. El multiplicador 
bancario ha tenido una muy reducida 
influencia, producto de las elevadas ta­
sas de encaje y, hasta mayo, un control 
cuantitativo de las colocaciones. 

Producto de la circunstancia anterior, 
explicar la expansión del di..1ero, se re­
duce a observar las fuentes de la emi­
sión. Del examen de las cifras queda 
claro que las operaciones de cambio 
dan cuenta, en buena medida, de la 
emisión del primer semestre. 

A su vez , la desfavorable situación en En relación con el mercado decapita-
lo que se refiere al presupuesto en mo- les se anota una tendencia hacia una 
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mayor competividad, producto de las 
medidas que se adoptaron en las tasas 
de encaje de los bancos . Otra caracte­
rística que se observa es que dadas las 
altas tasas de interés que prevalecen 
internamente, se produce una entrada 
significativa de recursos externos, lo 
que explica en parte la acumulación de 
reservas y la expansión monetaria por 
las operaciones de cambio. 

4. La situación de los precios 

La tasa de inflación durante este pri­
mer semestre alcanzó un promedio de 
poco más de un 11 por ciento mensual , 
Jo que supera en casi tres puntos la tasa 
registrada en el segundo semestre del 
año pasado. Si la comparación se hace 
con el primer semestre de 1975, el 
avance es significativo pues en aquella 
época la inflación promedio fue de 18 
por ciento. 

Con todas las consideraciones de 
estacionalidad que deben hacerse al 
comparar las tasas de inflación del 
segundo semestre de un año con las del 
siguiente, puede decirse que en mate­
ria de control de la inflación la situación 
ha mejorado paulatinamente ya que 
todas las proyecciones para 1976, 
apuntan a una tasa máxima del orden 
de 180 por ciento, lo que significa un 
avance importante al compararlo con el 
340 por ciento de 1975. 

5. La situación de los ingresos 

El nivel de los sueldos y salarios rea­
les ha experimentado un leve mejora­
miento como consecuencia de la política 
de reajustes y las menores tasas de 
inflación. 

6. La situación del empleo 

Después de un sostenido crecimien­
to de la tasa de desempleo que comien­
za en septiembre de 197 4, se produce 
una disminución en junio. El porcenta­
je de desempeados que en marzo de es­
te año alcanzó a un 19.8 por ciento de 
la fuerza de trabajo, se reduce en junio 
a un 18 por ciento. A pesar de esto la 
tasa de desempleo sigue siendo alta. 
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7. La situación de la producción 

La producción durante el semestre ha 
experimentado un leve repunte si se le 
compara con los niveles de actividad re­
gistrados durante el segundo semestre 
de 1975. De mantenerse los niveles de 
actividad del primer semestre se da­
ría una recuperación del orden de 4 por 
ciento en el producto interno bruto. 

El crecimiento más importante pro­
bablemente sea el de la minería con 
un 8 a 1 O por ciento para el año. 

La producción industrial se encuentra 
a niveles que de mantenerse para ~l 
resto del año, mostraría un crecimiento 
del orden de 4 a 5 por ciento. 

La construcción es una actividad cu­
yo nivel deberá repuntar durante el se­
gundo semestre en relación a los nive­
les de l primero, que fue bastante bajo . 

La agricultura no registrará durante 
el año 1976 un nivel de actividad distin­
to al de 1975. 

e. Conclusiones finales 

Durante el primer semestre, la eco­
nomía chilena presenta como caracte­
rística fundamental un leve repunte en 
ns niveles de actividad, al mismo tiem­
po que una consolidación de algunos 
objetivos cuya obtención ya se había 
insinuado hacia fines del año pasado. 
Tal es el caso del equilibrio externo y 
del presupuesto fiscal en moneda co­
rriente. 

Tal vez, más que la magnitud de los 
signos positivos que se advierten, debe 
valorarse el hecho que prácticamente 
aparecen en todas las variables, sin 
excepción. 

Queda la impresión que en la segun­
da parte del año, continuará la ten­
dencia anotada hasta ahora, en té minos 
de una lenta recuperación, acompañada 
de una consolidación de los equilibrios 
fiscal y de comercio exterior y una 
reducción en la tasa de inflación . 
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Actividad Económica 
General 

A. El sector inrlustrial 

Durante 1975 la producción disminu­
yó en un 23.4 por ciento en relación con 
el año 1974 (Cuadro ll-2). La aguda ten­
dencia recesiva que venían mostrando 
la producción y ventas físicas de la 
industria manufacturera durante los 
nueve primeros meses del año no 
continuó agravándose en el último 
trimestre, sino más bien se detiene. 
El repunte que se observa en los últi­
mos tres meses, sin embargo, obedece 
a fluctuaciones de carácter estacional. 

En el c uadro Il·l se presenta la evolución sec­
torial d el producto interno bruto durante el 
período 1970-1975. 

A través de todo 1975 se observa que 
las ventas presentan una trayectoria un 
poco menos depresiva que la pro­
ducción (Cuadro ll-3). Este fenómeno 
se explica, ya que al caer la demanda, las 
empresas deben haber reducido stocks 
para hacer frente a sus problemas de 
liquidez, cayendo entonces la produc­
ción en forma más rápida que las ventas. 

En una perspectiva más larga, el 
año 1975 es el que presenta niveles de 
producción y ventas industriales más 
bajos en la serie histórica que parte en 
1969.Este cuadro recesivo resulta de la 
fuerte contracción de la demanda inter­
na, producto de las medidas adoptadas 
tanto en virtud del programa de estabi-



Indict:> Gt:>neral 

l'rom. 1971 - 73 
Prom.l972-74 
Prom. 197 3 · 75 

l974 
197f> 
1976 

A. Bienes de Consumo Habitual 
Prom. 1971 • 73 
hom. J 972-74 

J 973 
1974 
1975 
1976 

B. Bienes de Cóosumo Du.rab le. 
Prc,m . 1971 · 73 
Prom. 1972-74 

1973 
1~74 
1975 
1976 

e. i\·1atcri"al de Trau.spor:te 
Prom. ·1971 · 73 
Prom. 1972-74 

1973 
1974 
1975 

.. ,J97(i 

D. Pn>dllctos l.nt.crmédi6$ ¡)a'ra la Industria 
Prum . l971- 7:i 
Prom. 1.972-74 

1!17 :1 
1974 
1 975 
"1 976 

r.. B i~ncs Intcmwdios para la Gonstr:ucdó n 
.-:- Prom . 1.971- 1:1 :-··· 
·:: Prom. 1 ~1 72-74 

1973 
1974 
1975 
1976 

1" , :- Artit:ulos Ma nufactun•ros Divf'rsos 
Prom. 1971-73 
Próm. 1972-74 

19n ,,,, 
1974 '''. 
1975 

.. 1976 

Enero 

102.5 
108.2 

99.3 
107.8 

88.5 
78.9 

103.5 
104.7 
105 .7 
97.3 
80.2 
74.9 

110 .6 
102 .6 

96.4 
87,6 
98.5 
64.9 

80.8 
H5.6 
62.8 
95.6 
75.2 
54.8 

103.4 
112.4 
98.7 

124.9 
Ul.5 
11 4.5 

100.1 , ... 
1"12.7 
110.1. 
) 19.4 
86.0 
b0.9 

107.5 
li JA 
1.06.7 
1 14 .4. 

67.6 
67.2 

Fe brero 

83.9 
85.4 
81.2 
83.9 
76.0 
77.4 

84.5 
85.4 
82 .1 
81.3 
68.7 
74 .7 

66.9 
65.5 
62.4 
64 .5 
52.!) 
56.3 

57.9 
47 .5 
4 3.5 
42 .7 
48 .2 
37 .o 

100.8 
\07.(1 
Ull .9 
109 .7 
114.2 
J 12.8 

75.3 
79,9 
82 .1 
81.2-
6:1.5 
70 .3 

83.0 
84.'1 
97 .6 
80.5 
76.7 
69 .9 

CUADRO 11 • 2 

PB.OOlJCCH)N INDUST IU AL: INDI CES POR AGR U I' ACIONES Y MESf'_;s 
(llTOilltldiv 1969 = 100) 

Marzo Abril Jun io Julü> Agosto $cptiembre Octubre Noviembre Oiciembr~> Prom. 

118 .2 
1 20.2 
IIJ.. () 
115.9 

96.2 
9tl.9 

t 21.4 
116.3 
1.21.9 
110.6 

90.H 
10 2.7 

111.8 
129 .0 
128.;1 
126.5 
lll .o 

8:1 .6 

90.9 
90.8 
90 .9 
77 .1 
65 .2 
45.9 

1.17 .6 
124.4 
J Zl .f> 
\30.5 
12fi .6 
128.2 

1 16.5 
125.5 
122 .f> 
132.0 

81.8 
74.5 

120.9 
119 .1; 

i~~:~ ::::. 
81.0 
81. 1 

11 :t. S 
115.4 
J08 .3 
116.1) 
100.2 

96.1 

11 4.1 
1lJ .. J 
109.4 
108 .5 
100.0 
100.6 

132.2 
]30.4. 
1\9.8 
128.2 
1 18 .4-

75.7 

8~J 
88. 3 
75.3 
75.3 
6.1 .1 
43.6 

108.1 
1J.7.(i 
~J8.4 

138 .8 
124 .5 
1 24.2 

t 13.6 
120.9 
1 J 1.7 
126 .2 
80.4 
73.4 

119.0 
120.2 
133.8 
110.5 
83.3 
87.9 

1 15.6 
ll !i.2 
]07. 1 
120.0 

9Q.5 

11.8 .2 
114.3 
1 15.9 
1"11.5 

89.!\ 

J3r, .2 
129.9 
1 23 .7 
l:l:l .6 
105.7 

97.8 
107.3 

86.7 
97.3 
55.0 

101).0 
11 6.5 
92.2 

141.7 
106 .9 

1 18.0 
123 .4 
n 6J 
1 25,0 

77.0 

1 18.1 
118.5 
12"~.7 
1()4.0 

86.0 

117 .·1 
114.1 

99.5 
111.4 

80.7 

121.7 
11:J .O 
11 f-1 .2 
10 :!.2 
79.2 

137.7 
] 28.7 
108.6 

-:·J35.0 
90.0 

105.1 
101 .1 

6 7 .6 
76.4. 
41:7 

105.3 
J 13.2 
90.6 

1 32A 
)07.6 

120.3 ;:·. 
. 11 8.4 
l15.5 
128.8 

69.9 

\14.8 
114.9 
11 0.6 
108.4 

57.8-:::: 

119.2 
119.2 
102 .3 
11 9.4 

75.1 

121.R 
117.6 
118.6 
111.1 

76 .1 

1.43.6 
14á.8 
129.6 
145 ."1 

88.6 

98.8 
80.5 
57.4 
66.9 
40.1 

111 .5 
123.1. 
104 .3 
145.8 
1 0~1.~} 

126.9 
124.0 
121.2 
1 18.6 

4.8.4 

1 15.0 
117 .4 
1)2.3 
111!.4 

50.4 

118.2 
11 6.1 
98.5 

1 14 .1 
71.8 

119.4 
)10.7 
107".4 
10,1.4 
69.0 

l39.6 
135.8 
11 3.3 
144-.1 

80.7 

83 .3 
76.6 
53.2 
62.9 
38.1 

11 1.6 
129.7 
125.7 
146.4 

·:::_ 107 .2 

]~:k:4_ 
124.0 
120.1 

::::::: 108.6 
•18 .3 

1l4.3 
113.] 
I OI.l 
110.9 

50.1 

106.8 
¡00.1 

87.4 
102.6 

75.4 

105.0 
~4.5 
82.5 
93.9 
78.0 

121.8 
111.6 

76.1 
120.4 
74.2 

92.1 
78.4 
53.8 
68. 1 
42.5 

108.4 
1l3".8 

98.6 
1:12-~ 
105.4 

fi 2 .1 
102. 1 
89.0,.· 
95.9 
50.4 

103.3 
98.9 
81 .o 
98.5 
49.7 

1 23.7 
122.5 
:115.2 
] 18.7 

91.6 

. 120.9 
:;/119 .4 

J> 1.7 
1 1.6;7 
98.6 

1.40.4 
135.6 

.;1 40.4 

. 140.4 
94.6 

105 .5 
88.2 

101.2 
69.6 
58.6 

125.6 
130.6 
]44 .7 
136.9 
lJ 4.3 ''' 

127.1 
124.3 
142.7 
112.1 

58.6 

130 .6 
129.9 
140.0 
112.6 
69.0 

126. 1 
126.6 
108 .6 
114 .8 

84.8 

124.8 
U ? .7 
119.1 
111.o 

10 .5 

133.0 
124.8 
124.2 
"135 .1 

78.5 

lOl.l 
81.9 
9 1 .$1 
59.7 
6J ,o 

129.~ 
127.8 
142.4 
129.9 
107,7 

138 .3 
135.5 
14,1.0 
119.9 

56.2 

121 .5 
124.6 
124.9 
109.!) 

1\3.4 

124.5 
115.9 
l05.8 
108.3 

89.0 

122.4 
110.6 
11 1.0 
103.3 
94.4 

128.9 
tl :1.7 
11 2.1 
1..25.2 
64.6 

86 .2 
78.1 
75.] 
81.5 
59.9 

[33.3 
Ul2.4 
J4.5.3 
126.7 
Ü5.9 

137 .4 
128 .4 
l38.) 
HHi.O 
6 1.4 

116 .9 
111..3 
113 .8 

98 .7 
7~.3 

l.l4.1 
113 .0 
102 .0 
111 .0 
85 .0 

1 l t1.8 
110.3 
1 10.0 ::::: .. 1~:~~ 
126.9 
121 .1. 
Jl l .2 
'123.8 

88.1 

89.6 
H:L4 :~::. 
71.6 
n.? 
53.6 

U3.4-;:: 
120.7 
J13.7 
]1.1.0 
l13.1 

118 .2 
1 18.3 
117 .8 
113.5 

65.2 

11 3.7 
·:=:: 11 3.5 
.. 11 4.-1 

105 .6 
67.4 

Fuente: SOFOF ~. "lndi.ce )" var:i8;ción rnt>-nsual de la p.roducctún_ fisica". Bol~~ n c-s MP.nsuale~-
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lndü;e General 

197~. 7:') 
1974 
1975 
1976 

A. Bicn eS" rlP Co n.,<oumo l·(;.ü,>ilU;l l 
197') 
1974 
187 5 
l 976 

B . _. Bi en~ $ (lt~ Consumo .l)urabk 
1973 .· 
1974 
.1975 

C , Matt•rial d e Transporte 
197 3 
¡ 974 
1975 
l97f; 

Enero 

100.8 
109. 1 

93.4 
78 .9 

102 .4 
9 7.7 
M.o 
74.9 

95.2 
11 5.6 

95.5 
64.9 

63.4 
1ns 
78 .5 
54.8 

D. Prúrlu.d os Intermedios para la lndustria 
[973 99.3 
1974 126 .9 
1975 ~ 122.0~ 
1 97fj U4 .5 

1?.. H~cncs lnít>rmcdins para fa Cq nstrucción 
1973 108.3 
19 74 117 .8 
1 971> 88.4 
J H76 60 .H 

F. Art. Ít; ul9s Manufacturer os Div€~rsos 
197.> 106.0 
1974 102 .~ 
19 75 7 7 .0 
1976 67 .2 

:~-

Febrero 

85.0 
89 .3 
78.4 
73 ,8 

81.2 
71.7 
87.4 
52 .2 

42.1 
83.8 
43 .5 
38 .7 

97.4 
]11.5 
112.8 
112 .6 

86.3 
82 .5 
76.6 
59.1. 

100 .6 
83.8 
63.0 
71 .1 

CUADRO(!- 3 

VENTAS !NDUST~IALES: !~ DICES POR ,\-~RUPA~·;·CJNES Y MESES 
(1-. rome-dio 1969 == 100) 

Mano 

109.7 
·110 .7 
100 .2 

$5.4 

J 19 .3 
''102 .:1 

96 .3 
l 01.0 

(! 5.9 
134.1 
120.0 

76.9 

107 .0 
75.6 
58.4 
3 7 .9 

ll7 .1 
126 .1 
]26.0 
125.6 

1J 8.8 
127 .2 
91 .3 
79.1 

123 .4 
98 .1 
83.7 
72.1 

Abr:il 

105.5 
JH .1 

93.4 
97.4 

109.2 
JQ2 8 

94 .9 
94.3 

11.5 .9 
122 .7 
86.0 
73.2 

82.3 
60.9 
59.4 
35.4 

101.8 
144.6 
12¡.7 
131.3 

112.5 
127 .7 

73.4 
74.2 

134 .2 
!09.9 

75.8 
126.9 

Mayo 

IQ1.l 
L13.5 
83.6 

111 .3 
101. 5 

ti6.o 

123.9 
130 .8 
84 .2 

60.8 
·:\ 66.9 

,¡6.2 

91 .0 
145.7 
105.1 

i.J 2.7 
129.8 

6 7.2 

125.5 
-:,, 93.0 

70.0 

Junlo 

92.4 .}:;, 
101 .J 

76.9 

105.2 
90 .6 
78.4 

98.9 
113 .2 

95.4 

46.0 
6.6.6 
38.8 

89 .8 
130 .2 
99.2 

1~5.5 

U0 .8 
58. 5 

103.2 
85.9 
5.1.2 

Julio 

100 .7 
112 .8 
78.8 

11 3.0 
100.8 

82.0 

117.4 
114 .2 
94.8 

77.8 
79.2 
34.5 

105.4 
146.0 
164.8 

120.8 
U4.4 

58.9 

111 .2 
~ 13 .2 

45.0 

Agosto 

98.3 
1 1 ~ . 1 

77 .0 

99.9 
103.3 

7 5.3 

ll4 .6 
112.5 

90 .7 

71 .0 
'79.3 
44.5 

122 .2 
l48.9 
108 .3 

U2.0 
1.13.9 

58.3 

93.0 
98.] 
48 .0 

Septiembre 

88.7 
100.2 

81.4 

77.8 
95.8 
85.1 

883.5 
124.3 
88.0 

62.7 
68.~ 
58.5 

!02.2 
13l.J 
102.3 

96.0-:;:·: 
93.6 
56.9 

73.3 
96.4. 
57.6 

Fuente.: SO FO FA. " ludices y variac ión porc e ntual d.e las ve ntas f isicas". Boletines Mensuales . 

Otttubre 

Ul .3 
1 ) 6 .!) 

92 .8 

112.6 
l .l 3 .5 

99. 3 

) 27.8 
114 .0 
~ 1.7 

83 .1 
79.7 
"62.2 

148 .5 
.Li\0.0 
l i3 .7 

139.6 
111.5 

76.6 

l :i J .6 
111 .1 
66.9 

1\'ovicmbr ~ Did cmbn~ 

99.6 
,,,, 11)4 .3 

81.8 

98.5 
97 .6 
84.8 

'110.0 . 
93.(1 
8ó.4 

4 1.6 
6_,¡.:; 
61.4 

14 5.2 
130.4 
103 .6 

105.4 
] Q(i.8 

~l 3.0 

103 .9 
102.0 
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lización como para hacer frente a la si­
tuación crítica en el comercio exterior 
experimentada por el país durante el 
año pasado. 

La gravedad de la cns1s queda de 
manifiesto al examinar la capacidad 
instalada no utilizada. Si suponemos 
que la capacidad instalada está refle­
jada por la producción promedio men­
sual en el año 1972, que es el de más 
alto índice de producción y ventas en la 
serie histórica, se concluye que durante 
1975 , se usó en promedio sólo el 72 
por ciento . 

La recesión se ha manifestado en to­
das las agrupaciones , siendo más 
aguda en los sectores que producen ma­
teriales para la construcción artículos 
diversos , bienes de consum~ durable 
Y material de transporte. La situación 
recesiva se ha presentado en menor 
grado en los bienes de consumo habitu­
al Y bienes intermedios para la indus­
tria . 

Las cifras disponibles para los prime­
ros meses de 1976 confirman la predic­
ción en cuanto a que la violenta tenden­
cia recesiva observada durante 1975 
parecía estar amainando hacia el último 
trimestre de ese año y comienzos del 
presente. Sin embargo, esa tendencia si 
bien ha perdido fuerza, aún está pre­
sente en el primer trimestre de 1976 
período en que se observa una caída d~ 
2 . 9 por ciento en la producción y de 
8.8 por ciento en las ventas respecto a 
los primeros 3 meses de 1975. 

Las últimas cifras conocidas co­
rresponden al mes de abril de 1976. 
Para ofrecer un panorama completo del 
primer semestre de 1976, hemos esti­
mado las cifras de producción y ventas 
industriales de los meses de mayo y 
junio , según la estacionalidad experi­
mentada en 197 4 en esos meses respec­
to al mes de abril2. 

2 
No se u t ili zaron las variacio n es ocurridas en 
197 5 por tratarse del período en que la ten­
dencia recesiva e ra más aguda, con l o c ual 
nuestra estimación habría tenido un fue rte 
sesgo haci a ab ajo. 

Cl1 l ! l· 

En caso que las estimaciones se 
cumplan, el pronóstico es que el primer 
semestre del año 1976 debe mostrar 
una leve reactivación respecto al perío­
do similar del año anterior, llegándose 
a incrementar de 1.9 y 0.6 por ciento 
en la producción y venta de la indus­
tria manufacturera respectivar.. ~nte . 
Un resultado de esta naturaleza estaría 
mostrando que ya se ha pasado por la 
peor parte de la recesión y que en el 
segundo semestre debería esperarse 
una continuación de ese pequeño re­
punte que se viene observando. 

La reducción de las tasas mensuales 
de inflación que se esperan en el 
segundo semestre del año significan, 
dada la política de reajuste, que se pue­
de esperar un crecimiento moderado de 
la demanda al ir aumentando lentamen­
te los sueldos y salarios reales . Este 
fenómeao deberá repercutir sobre la in­
dustria manufacturera provocando un 
crecimiento suave. 

l. Bienes de consumo habitual 

Durante 1975 tanto la producción 
como las ventas de bienes de consumo 
habitual sufrieron un impacto recesivo 
relativamente menor que el sector ma­
nufacturero industrial en conjunto. La 
causa radica en el hecho de que este 
tipo de bienes tiende a permanecer 
más inalterado que otros en la com­
posición del consumo de las personas 
cuando decrece el ingreso real dispo­
nible. 

Los índices muestran respecto de 
1974 que la producción y ventas físicas 
de estos bienes cayeron en 1975 en 
18.9 y 13.5 por ciento, respectivamente. 
En el primer trimestre de 1976 respecto 
de igual período de 1975 se tiene un 
repunte de 5.2 por ciento en la produc­
ción y una caída de 2.4 por ciento en las 
ventas físicas. Como ya habíamos seña­
lado que en 1975 se produce una liqui­
dación de los stocks, parece razonable 
encontrar que al detenerse la tendencia 
recesiva, la producción comience a re­
puntar antes que las ventas. 
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Proyectando los meses de mayo y ju­
nio en la forma ya descrita, se puede 
indicar que en el primer semestre 
de 1976, la producción y las ventas de 
bienes de consumo habitual aumenta­
rían respectivamente en 8.5 y 1.0 por 
ciento respecto al primer semestre de 
1975. Estas cifras estarían indicando 
que estos bienes no sólo son los últimos 
en salir de la estructura de consumo an­
te una caída del ingreso real disponible, 
sino que al comenzar a mejorar este úl­
timo, son los primeros en volver a inte­
grar dicha estructura. 

2. Bienes de consumo durable 

La producción y ventas de bienes de 
consumo durable experimentaron una 
fuerte caída en 1975, respecto de 
1974. Las cifras indican un decrecimi­
ento del28.8 y 19.3 por ciento, respecti­
vamente. La magnitud relativa de las 
bajas de producción y venta muestra 
también en este caso, que durante 1975 
se produjo una liquidación de stocks 
bastante importante. 

La recesión para los bienes de consu­
mo durable no toca en los últimos 
meses de 1975 y comienzos de 1976. 
En el primer trimestre del presente 
año, producción y ventas siguen decre­
ciendo, acusando caídas del 21.8 y 
36.0 por ciento, respectivamente, en 
referencia al primer trimestre de 
1975. En este primer trimestre, el cam­
bio en las tasas de variación relativa de 
producción y ventas significa que se ha 
comenzado nuevamente a acumular in­
ventarios. 

La proyección para mayo y junio utili­
zando el método ya señalado representa 
una predicción relativamente optimista 
para el primer semestre de 1976, ya que 
no habiendo tocado fondo la recesión en 
este grupo de industrias, no sabemos 
si aún existen efectos rezagados que 
pudieran estar demorando un poco más 
la detención del patrón recesivo. De to­
dos modos la proyección no es alenta­
dora para el primer semestre, por cuan-
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to se tendría decrecímientos del 23.8 y 
27.4 por ciento, respectivamente, en re­
ferencia al primer semestre de 1975. 
Los resultados son perfectamente com­
prensibles debido a que se trata de bie­
nes cuya adquisición es relativamente 
prescindible. 

3. Material de transporte 

También este grupo de productos se 
ha visto severamente afectado por la 
recesión. La declinación en la produc­
ción y las ventas en 1975 con respecto a 
1974 es de 26.3 y 28.7 por ciento, 
produciéndose una acumulación de 
stocks. 

El patrón recesivo no se detiene a fi­
nes de 1975 y comienzos de 1976, ya 
que la producción y las ventas en el pri­
mer trimestre 1976 con relación a igual 
período de 1975 indica un decrecimien­
to de 27 .0 y 27.2, respectivamente. 

Nuestra proyección de nuevo será 
optimista y el efecto sobre su demanda 
que resulta de variaciones en el ingre­
so real disponible, puede tener un coPl­
portamiento similar al de los bienes de 
consumo durable. 

La proyección hecha determina una 
caída en la producción y las ventas de 
19.1 y 24 .8 por ciento, respectivamente, 
en relación al primer semestre de 1975~ 

4. Productos intermedios para la indus­
tria 

Las industrias productivas de bienes 
intermedios son las que han sufrido me­
nvs el impacto de la recesión. La caída 
ün producción y ventas durante 1975 
con respecto a 197 4 alcalzó a 15. O y 12.7 
por ciento, respectivamente. 

El primer trimestre de 1976 registra 
caídas del1.9 y 2.2 por ciento respecto 
al mismo período de 1975, lo que nos 
indica que la agrupación viene recupe­
rándose de la recesión. 
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Los resultados proyectados para el' incremento permanente de la demanda, 
primer semestre 1976 con respecto a y que la producción se adecúe rápida­
igual período de 1975 muestran incre- mente a ella, lo probable es que las 
mentos del 5.5 y 7.1 por ciento en pro- ventas decrezcan en un futuro próximo. 
ducción y ventas. 

B. El sector minero 5. Bienes intermedios para la construc-
ción 

Esta agrupación es la que ha sido gol­
peada en forma más severa por la rece­
sión . En 1975 causa una caída de 42.6 y 
39.6 por ciento en producción y ventas 
respectivamente, en comparación con 
igual período de 197 4. 

Durante el primer trimestre de 1976 
se detectan decrecimientos de 11.1 y 
22.3 por ciento en producción y ventas, 
comparadas con el primer trimestre 
1975. Las cifras estimadas para el pri­
mer semestre de este año indican caí­
das del 8.9 y 9.1 por ciento en produc­
ción y ventas. 

6. Artículos manufactureros diversos 

Experimenta este grupo caídas de 
36.2 y 34.1 por ciento en producción y 
ventas en 1975 con respecto a 1974. Co­
mienza a reaccionar a partir del cuarto 
trimestre de 1975 y se mantiene la ten­
dencia en 1976. 

Los síntomas de recuperación de la 
actividad económica, tanto a nivel mun­
dial como nacional, se han empezado a 
manifestar, con mayor o menor fuerza, 
en los diversos sectores de la minería 
chilena. En el cuadro ll-4 se presentan 
cifras de producción de los principales 
sectores. 

l. Cobre 

El 31 de diciembre de 1975, el 
mundo occidental vio llegar sus stocks 
de ~obre a la cifra de l. 7 OO. 000 témela­
das métricas. El precio promedio de este 
año cayó en 40 por ciento, en términos 
nominales, respecto al precio promedio 
1974. 

Esta situación se explica fundamen­
talmente en términos de una contrac­
ción de demanda provocada por la rece­
sión económica internacional que se ini­
cia en 1974 y se agudiza en 1975, ante la 
cual la producción mundial no reacciona 
con igual rápidez, contrayéndose para 
paliar la caída de precios y la formación 

En el primer trimestre 1976 compa- de stocks. 
rado con el primer trimestre 1975 se 
tienen caídas bastante reducidas, de 
3.2 y 5.9 por ciento en producción y 
ventas. Para el primer semestre de 197 6 
se obtendría un aumento de 5.5 por 
ciento en la producción y de un 28.6 por 
ciento en las ventas. Esta última cifra 
parece exageradamente optimista, pero 
se debe a que en el mes de abril las ven­
tas experimentaron un extraordinario 
incremento con respecto al mes anterior 
que alcanza a 76 por ciento, y esto afec­
tó los resultados calculados. Este au­
mento en las ventas no se vio precedido 
de una expansión en la producción, por 
lo que, salvo que corresponda a un 

En el primer trimestre de 1976 se 
muestra un aumento importante del 
consumo y una baja moderada de pro­
ducción respecto de igual período 1975. 
Esto trajo como consecuencia cifras de 
producción y consumo más o menos 
iguales, lo cual no ha permitido reducir 
los elevados stocks de fines de 197 5. 

A pesar de lo anterior durante el pri­
mer semestre 1976 el precio promedio 
del cobre ha subido en 12.5 por ciento 
respecto de los niveles promedios del 
año pasado, debido a la moderada reac­
tivación mundial, los problemas de pro-
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ducción y transporte de Zambia y Zaire, 2. Salitre y yodo 
y la situación conflictiva que vive el con­
tinente africano. 

A fines de junio del presente año, se 
produjo una noticia de importancia para 
el mercado internacional del cobre. Los 
miembros de CIPEC pusieron término a 
la restricción de 15 por ciento de la pro­
ducción. 

En 1975 la producción chilena de co­
bre decreció en alrededor de 8 por cien­
to. Para 1976 se estima que la produc­
ción de la Gran Minería y Andi­
na, liberado de sus compromisos con 
CIPEC, crecería en una cifra aproxima­
da de 15 por ciento sobre los niveles de 
1975. La Mediana y Pequeña Minería 
mantendría los niveles alcanzados en 
1975 aunque naturalmente que, de con­
tinuar ia tendencia alcista del precio, 
éstos podrían superarse considerando 
los antecedentes anteriores. 

El valor de las ventas de cobre chile­
no debe aumentar este año en forma 
notoria ya que el alza de precios acom­
pañará un aumento en los niveles de 
producción. 

Durante el primer semestre de este 
año los precios del salitre han tendi­
do a estabilizarse en tomo a los US$85 
por tonelada, que es superior al precio 
de fines de 1975 que fue de US$78. 

El volumen de exportación implicaría 
un alza de 46 por ciento sobre los nive­
les alcanzados en 1975 y el consumo in­
temo podría caer en cerca de 20 por 
ciento . Esto llevaría a un alza de 30 por 
ciento sobre los volúmenes vendidos en 
1975. 

Las cifras estimativas de produc­
ción de salitre en el primer semestre 
indican una caída de 19 por ciento res­
pecto de los niveles del mismo perío­
do 1975. De mantenerse este nivel de 
producción para el resto del año, la 
producción salitrera de 1976 caería en 
un 13 por ciento respecto de 1975, 
debiéndose cubrir la diferencia que 
existe con las ventas con los stocks 
acumulados, que son importantes. 

Las ventas de yodo al exterior han 
sido durante este primer semestre 22 
por ciento más altas que en igual perío­
do de 1975. De mantenerse el ritmo de 



92 

venta , los volúmenes vendidos en 1976 
serían casi 150 por ciento superiores a 
1975. 

3. Carbón 

La situación que enfrenta la minería 
del carbón también tiende a mejorar 
respecto de lo sucedido en 1975. El 
problema de vender el carbón ha signi­
ficado un desafío que la Empresa N a­
cional del Carbón ha estado enfrentando 
con decisión. Los resultados son bas­
tante positivos respecto del mercado 
interno, aunque la evolución para el se­
gundo semestre es incierta, y el merca­
do externo se muestra esquivo. 

CHIL.E 

de manera que los despachos al exterior 
de este año logren un nivel ligeramente 
inferior a los de 1975. Afortunadamente 
un alza promedio de precios del orden 
de 8 por ciento permitiría terminar el 
año con un valor de exportaciones 
levemente superior al del año pasado. 

C. Sector agrícola 3 

Hasta el 31 de mayo las ventas tota­
les de fertilizantes han experimentado 
un aumento de un 17.8 por ciento 
respecto al mismo período de 1975. A 
su vez, las ventas de semillas forraje­
ras han disminuido en los primeros cin­
co meses de 1976 con respecto a igual 
período de 1975 en un 52 por ciento. 

De otra parte, el área total sembrada 
4. Hierro en el país en el período 1975-76 es de 

1.302.110 héctareas, superior en un 4.4 
Para el hierro chileno, la receswn por ciento al área total del período 

económica internacional tardó en llegar 1974-75. 
pero finalmente le impactó. Los vo-
lúmenes de exportación del primer se- Las producciones que aumentan en 
mestre 1976 cayeron en 25 por ciento forma más importante el área dedicada 
respecto de igual período 1975. Sin 3 embargo, se espera una reacciÓn im- En e l cu adro II-5 se presentan cifras d e p ro ­

ducción para años agrícolas anteriores al d e 
portante durante el segundo semestre,~ 1975-7 6. 
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a su cultivo en el período 1975-76 con 
respecto a 1974-75 son maravilla con 
un 61.8 por ciento; remolacha con un 
50.5 por ciento; raps con un 30.9 por 
ciento; arroz con un 25.0 por ciento; y 
poroto con un 19.9 por ciento . Las 
producciones que disminuyen su área 
cultivada entre iguales periodos son 
avena con un 15.9 por ciento; cebada 
con un 12.6 por ciento; garbanzo con 
un 9.2 por ciento; papas con un 4.3 
por ciento; y arvejas con un 1.4 por 
ciento. 

La caída en el uso de fertilizantes ha 
influido en la productividad y produc­
ción total, lo mismo que la sequía. 
Desafortunadamente no hubo a la fecha 
de redactar este documento informa­
ción oficial disponible que con seguri­
dad corrobora los efectos negativos de 
los dos hechos señalados. 

Mirando el sector agrícola desde el 
punto de vista del comercio exterior se 
tiene que según las informaciones del 
Banco Central sobre registros de impor­
tación cursados en materia de origen 
agropecuario, la disminución continúa. 
Ya que disminuye de 119.5 millones de 
dólares en el primer trimestre de 1975 a 
60.7 millones en el primer trimestre de 
1976, equivalente a un 49 por ciento 
menos. Si la medición se hiciese en dó­
lares constantes, las disminuciones 
serían aun más acentuadas. 

Con respecto a las exportaciones se 
observa que los incrementos de embar­
ques continúan. Comparando el primer 
trimestre de 1976 con el mismo lapso 
del año pasado, suben de 10.2 a 22.4 
millones de dólares, lo que significa un 
incremento de 119.6 por ciento. 

En los pecuarios, el crecimiento de 
los embarques es aún más espectacular 
en términos relativos. De 2.1 suben a 
7.8 millones de dólares entre los prime­
ros trimestres de 1975 y 1976, o sea 
217.4 por ciento. 
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D. Inversión 

A fines de 1975 se esperaba que la 
inversión mostrara una significativa 
recuperación en el año 1976, respecto 
de los deprimidos niveles alcanzados en 
1975 (véase cuadro II-6). 

No obstante lo anterior, las cifras con 
que contamos y nuestras estimaciones 
nos llevan a pensar en un nivel de creci­
miento muy inferior al esperado, debi­
do a que en el primer trimestre de este 
año la inversión mantuvo la tendencia 
decreciente de 1975, comenzando sólo a 
repuntar muy lentamente a mediados 
del segundo trimestre. 

La caída de la inversión en el primer 
semestre de 1976, con respecto al pri­
mer semestre de 1975, según nuestras 
estimaciones, es del orden del 39 por 
ciento. 

Al considerar los componentes de la 
inversión geográfica bruta en capital 
fijo se tiene que para la construcción se 
estima una disminución del orden del 
40 por ciento durante el primer semes­
tre de 1976, respecto a igual período de 
1975. Esta situación tiende a mejorar en 
el segundo semestre, cuando debería 
producirse un alza respecto a igual pe­
ríodode 197 5,en especial al llevar a ca­
bo los anuncios hechos por el Ministro 
de Hacienda. 

La caída del primer semestre de 1976 
se explica por la demora en la adjudica­
ción de contratos del Ministerio de la 
Vivienda y Urbanismo, por el desmejo­
rado presupuesto del Ministerio de 
Obras Públicas (éste fue reducido en 
alrededor del 20 por ciento real respec­
to a 1975), y por la casi paralización de 
la construcción del sector privAdo. 

Para la inversión en maquinaria y 
equipo nacional se tiene una caída de 
27 por ciento en el primer semestre de 
1976 con respecto al primer semestre 
de 197 5. Todos los componentes qe la 
inversión en maquinaria y equipo nacio-
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nal presentan una caída entre dichos 
períodos. Los más afectados son equi­
pos electrónicos con un 62 .6 por ciento; 
equipos eléctricos con 51.3 por ciento; 
equipo profesional científico con 34.8 
por ciento; material de transporte con 
31. O por ciento; maquinaria no eléctrica 
19.6 por ciento; artículos metálicos con 
14.5 por ciento; y aparatos eléctricos de 
uso doméstico con 4.8 por ciento. El 
único que crece es muebles y accesorios 
con 12.9 por ciento . 

Para la inversión en maquinaria y 
equipo importado se tiene una caída 
estimada para el primer semestre de 
1976 con respecto a igual período de 
1975 de 41.5 por ciento . El componente 
más afectado es la importación de 
equipos de transporte que caería en 
73.7 por ciento; sigue maquinarias y 
equipos con 23.4 por ciento y, por últi­
mo, animales reproductores con 3.4 por 
ciento. 

(l)76) (883) ( 823) 
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••.. (308) 

336 845 
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En relación con la inversión extranje­
ra, el comité autorizó durante los cuatro 
primeros meses de 1976, ingresos de 
capital del orden de los 280 millones de 
dólares. Sin embargo, existen indica­
dores que señalan que gran parte de 
dichas inversiones no se han hecho 
efectivas hasta el momento, más que 
nada debido a la excesiva demora de las 
negociaciones entre el comité y los m­
versionistas. 

La inversión extranjera que se ha 
acogido al Decreto Ley 600 de 197 4 se 
ha caracterizado por concentrarse en 
sectores de alta rentabilidad, pero sin 
mayor poder multiplicador de la activi­
dad nacional y sin uso intensivo de tec­
nología avanzada. Entre estos sectores 
tenemos las industrias forestales , las 
extractivas y ciertas empresas manu­
factureras ya instaladas. 
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Empleo 

Nos referimos a la situación del Gran 
Santiago, ya que es para la única región 
de que se dispone de información glo­
bal. Representa aproximadamente un 
tercio del total. Y al analizar la evolu­
ción que ha mostrado la fuerza de tra­
bajo entre diciembre y junio de este año 
encontramos un aumento de 53.300 
personas, lo que representa un 4,2 por 
ciento de crecimiento (cuadro III-1). 
De este crecimiento de la fuerza de tra­
bajo un 97.2 por ciento (51.800 perso­
nas) corresponden a un incremento en 
la ocupación y sólo un 2.8 por ciento 
(1.500 personas) a la desocupación. 

Las cifras parecen estar corroboran­
do las expectativas de recuperación del 
empleo debido a las condiciones de 
recuperación económica que se empe­
zaron a perfilar a fines del año pasado. 

En el primer semestre de 1976 los 
inactivos presentan un leve repunte 
después de la caída del segundo semes­
tre del año pasado, al aumentar en 
23.400 personas entre junio de 1976 y 
diciembre de 1975. 

A su vez, los inactivos que se decla­
ran con deseos de trabajar disminuyen 
para el mismo período, en 15.200 perso­
nas, con lo que su participación dentro 
del total de inactivos baja a 16.8 por 
ciento. En diciembre pasado esta parti­
cipación era de un 18.4 por ciento. 

La ocupación entre diciembre de 1975 
y junio de 1976 muestra un aumento de 
51.800 personas, es decir, un 5.0 por 
ciento . Este aumento es importante, 
además de lo que significa en sí mismo, 
porque es la primera vez que sobrepasa 
el crecimiento de la fuerza de trabajo, 
que para el mismo período fue de 4.2 
por ciento. 
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Analizando las cifras que muestran la 
distribución de los ocupados por ramas 
de actividad económica, para el período 
diciembre 1975 - junio 1976, tenemos 
que el aumento de los ocupados se dis­
tribuye en las actividades productoras 
de bienes (que aumentan 15.600 per­
sonas) y en mayor proporción en las ac­
tividades productoras de servicios 
(con 47.100 personas). 

Dentro de las activ:.dades producto­
ras de bienes tenemos una leve recupe­
ración de la industria( 9.100 personas o 
un 3.2 por ciento). Sin embargo, en tér­
minos relativos, la recuperación más 
evidente se da en el sector de la cons­
trucción, el cual con sus 7.300 nuevas 
ocupaciones aumenta en un 14.3 por 
ciento su empleo de mano de obra. 

También se produce un aumento sig­
nificativo de número de ocupados en el 
sector comercio, el que alcanza a 
40.000 nuevos empleos. Ahora bien, en 
términos de la recuperación económica, 
hubiera sido bastante más alentador 
que las cifras presentaran una situación 
distinta, registrándose esta alza en la 
producción de bienes y no en la de ser­
vicios. De todas maneras no podemos 
dejar de desconocer que esto repercu­
tirá necesariamente en algún grado de 
aumento del poder adquisitivo de la 
nueva población ocupada. 

Las cifras de población ocupada se­
gún posición ocupacional, nos indican 
un repunte importante de la ocupa­
ción de los trabajadores por cuenta 
propia, los que aumentan en 43.200 
personas (22.0 por ciento) respecto de 
diciembre de 1975 (cuadro 111 -2) . 
También se presenta un aumento de l. 7 
por ciento en los obreros, mientras los 
empleados disminuyen en 4.5 por cien-
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to ambos respecto de diciembre de 
1975. 

La desocupación en el Gran Santiago 
alcanza en junio de 1976 240.500 per­
sonas, lo que representa un 18.0 por 
ciento de la fuerza de trabajo 4. Esta, 
respecto de diciembre de 1975, sólo 
aumenta en 1.500 personas, lo que 
equivale a un O. 6 por ciento. 

Si bien el nivel general se mantiene 
alto, los resultados con que finaliza este 
primer semestre de 1976 nos permiten 
abrigar algún optimismo en relación 
a lo que sucederá en el futuro, ya que 
este freno a la tendencia creciente de 
la desocupación unido a la reactiva­
ción de la ocupación que analizamos 
más arriba es un signo favorable de la 
evolución positiva, que se espera suce­
derá en el empleo, en el mediano y 
largo plazo. 

De los componentes de la desocupa­
ción varía sólo la cesantía ( 1.1 por cien­
to), ya que los que buscan trabajo por 
primera vez permanecen estables 
respecto de diciembre de 1975. 

Las cifras de distribución de la cesan­
tía por rama de actividad económica 
indican que en junio de 1976 un 55.1 

4 
Estudios del Instituto Nacional d e Estadísti· 
cas señalan que a nivel de todo el país es 
menor. 
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por ciento de la cesantía total era expli­
cado por las actividades productoras de 
bienes y un 39.8 por ciento, por las 
productoras de servicios (cuadro III-3). 

Con respecto a la magnitud de la 
cesantía en cada actividad económica, 
se da que la construcción sigue siendo 
la actividad más deprimida al estar 
cesante el 35.7 por ciento de su fuerza 
de trabajo. Le siguen la industria manu­
facturera y los servicios personales y de 
los hogares, en un nivel más bajo de 
17 .O y 16.3 por ciento, respectivamente. 

Respecto a la distribución de la 
cesantía según posición ocupacional, 
la situación es sustancialmente distinta 
de la que prevalecía en diciembre de 
1975, ya que para este primer semestre 
de 1976 son los empleados los que 
mejoran su participación al bajar a un 
22.4 por ciento mientras que el aumen­
to se da en los obreros, que pasan a 
representar el 66.2 por ciento de la 
cesantía total. 

Por último, en la magnitud de la 
cesantía por posición ocupacional, los 
trabajadores por cuenta propia y los 
empleados mejoran respecto de diciem­
bre de 1975, empeorando los obreros. 

La encuesta levantada en el Gran 
Santiago durante el mes de julio de 
1976 arrojó un porcentaje de desocupa­
ción de 16.3 por ciento. La disminución 



CUADRO 111 • 3 

CESANTIA POR ACTIVIDAD ECONOMICA 
GRAN SANTIAGO 

(composición porcentual) 

1974 1975 

Marzo Junio Septiembre Diciembre Marzo Junio Septiembre 
Actividad Económica 

A. Cesantía Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

B. Actividades productoras de bienes 52.3 50.1 52.5 52.7 55.7 57.1 56.6 
l. Agricultura, caza, silvicultura 

y pesca 1.3 2 .5 3.0 2.9 1.7 1.3 0 .8 
2. Explotación de minas y .can· 

te ras 2.5 2.0 0.6 0.6 0.4 0.7 0.6 
3 . Industrias manufactureras 34 .0 30.5 32.0 32.7 32.8 33.3 35.8 
4. Construcción 14.6 15.1 16.9 16.5 20.8 21.8 19.4 

c . Actividades productoras de ser-
vicios 39.9 42.9 36.8 41.0 38.6 .,,, 37.1 35.0 
l. Comercio 13.4 11.2 11.9 12.7 13.4 10.3 12.3 
2. Servicios de gobierno y finan· 

cieros 2.8 4 .5 3.9 4.4 4.5 4 .7 4 .0 
3. Servicios personales y de los 

hogares 15.9 19.1 14.8 15.2 15.3 16.5 12.6 
4. Servicios comunales y sociales 7 .8 8.1 6.2 8.6 5.5 5.7 6.0 

D. Transporte, almacenaje , comuni· 
caciones y utilidad pública 7.8 7.0 9 .8 5.7 5.5 5.8 8.5 

E. Actividades no bien especificadas 0.9 0 .6 0.2 

Fuente: Departamento de Economía, Universidad de Chile . 

Diciembre Marzo 

100.0 100.0 

52.1 53.1 

2.1 2.1 

0.4 0 .3 
30.6 31.2 
19.0 19.6 

39.8 40.3 
11.9 13.8 

5.6 4.8 

16.2 14.0 
6.2 7.7 

7 .2 6.7 

0.8 

1976 

Junio 

100.0 

55.1 

2 .6 

0 .6 
33.8 
18.2 

39.8 
13.4 

3.5 

18.8 4 .2 ,,.,,,,, 
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0.2 
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desde 18 por ciento se explica en este de trabajo, manteniéndose constante 
caso por una disminución de la fuerza el número de personas ocupadas. 

Precios y Remuneraciones 

A. Remuneraciones 

La política de remuneraciones no ha 
tenido variaciones importantes en el 
primer semestre de 1976. Es decir, se 
mantiene la política de reajustes 
trimestrales y se confía en que los 
aumentos de los sueldos y salarios 
reales se logren como consecuencia de 
la reducción del ritmo inflacionario . 

Los resultados medidos según el 
índice de sueldos y salarios reales 
muestran que se mantiene un nivel 
deprimido, sin variaciones significa­
tivas respecto al último semestre de 
1975, pero con un mejoramiento en 
relación al primer semestre de aquel 
año , como puede apreciarse en el cua­
dro IV-l. 

Cabe recordar que a comienzos de 
1975 se implementó una política de 
estabilización que tenía implícito el 
mantenimiento de bajos niveles de 
remuneraciones. 

La evolución de los sueldos y salarios 
reales en 1975 y 1976 es muy indicativa 
en el sentido anterior. En el primer 
semestre de 1975 hubo una baja de 
6.2 por ciento en relación al último 
semestre de 1974. Durante el segundo 
semestre se produjo una recuperación 
de 8.1 por ciento con lo cual se mantie­
nen los bajos niveles del segundo 
semestre de 1974. 

Un análisis de las remuneraciones 
reales en un período un poco mayor, es 
decir, en los últimos seis a siete años , 

muestra que todas estas fluctuaciones 
en 1975 y 1976 ocurren a un nivel 
significativamente inferior. 

B. Precios 

El primer semestre de 1976 no mues­
tra cambios fundamentales en la polí­
tica de precios de bienes y servicios. 
Los cambios producidos en la lista de 
bienes y servicios de consumo sujetos a 
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CUADROIV·2 

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

(base : diciembre 1974 = 100) 

Indice general 

Variación 
Indice anual (%) Alimentación Vivienda Vestuario Varios 

1970 0.9899 34.9 0.7337 1.9049 1.6844 0 .9480 
1971 1.1885 22.1 0.9085 2.2172 2.1223 1.0661 
1972 2 .1132 163.4 1.9555 2.8287 3.3737 1.7142 
1973 9.5691 508.1 9.3178 8.9681 18.0956 7.4414 
1974 57.87 375.9 57.18 56.93 66.14 57.65 
1975 274.72 340.7 262.82 300.27 252.22 312.49 
1975 Enero 113 .93 375.1 112.19 114.64 107.91 124.40 

Febrero 132.77 344.8 132.85 126 .00 119.02 150.96 
Marzo 160.87 371.9 150.12 167.54 165.14 183 .93 
Abril 194.29 394.3 179.59 186 .31 212.48 227.10 
Mayo 225 .31 427.4 211.18 211 .73 241.23 262 .85 
Junio 269 .85 422.9 248.28 290.81 267.05 321.24 
Julio 294.95 412.5 277 .79 327 .51 276 .21 339.52 
Agosto 321.22 403 .3 311 .43 348.34 282 .69 366.86 
Septiembre 350.86 387.4 338.24 413 .35 296.63 392.96 
Octubre 380.37 344.4 371.11 436 .76 324.88 418.28 
Noviembre 411.49 338 .2 399.70 461.64 355.17 462.57 
Diciembre 440 .70 340.7 421.32 518.63 378 .26 499.18 

1976 Enero 486 .85 327.3 467.02 552.84 413 .26 554.84 
Febrero 535.78 303.5 520 .31 603 .82 435.89 610 .78 
Marzo 608 .35 278 .2 577.69 693 .35 536.62 692 .23 
Abril 680 .74 250.4 645.54 748.08 630 .73 774.95 
Mayo 747 .74 231.9 710.50 813.27 698.22 849.32 
Juni o 840.00 211.3 787.95 943 .20 797 .70 949 .73 
Julio 914.51 210.1 876.71 1.004.27 862.67 999 .51 

Fuente : Instituto Naciona l de Estadísticas . 

control, son marginales y todos refor- inferior a la del primer semestre de 
zando la tendencia de una mayor libe- 1975 que fue de 18.0 por ciento. 
ralización. 

l. Precios al consumidor 

El indice de precios al consumidor 
durante el primer semestre de 1976 
aumentó en 90.6 púr ciento que es 
inferior al aumento del primer semestre 
de 1975 que fue de 169.9 por ciento 
(cuadro IV-2) . 

La tasa de inflación promedio men­
sual en el primer semestre ha sido de 
11.4 por ciento y es superior a la tasa 
promedio mensual del segundo semes­
tre de 1975 que fue de 8.5 por ciento e 

Si observamos las variaciones del 
indice entre un mes de 1976 y el mismo 
mes del año 1975 y los meses ordenados 
en forma correlativa , se tiene que la 
inflación entre esos 12 meses ha ido 
disminuyendo a partir de junio de 
1975. Lo que es un claro indicador de 
que el proceso inflacionario tiende a 
decaer en forma permanente, y que por 
lo tanto, está siendo atacado conve­
nientemente . 

Al discriminar el índice se tiene que 
los precios de los bienes y servicios del 
componente alimentación aumentan en 
el primer semestre de 1976 en 87 .O por 
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ciento, que es inferior al aumento del 
índice general, los del componente 
vivienda en 81.9 por ciento, los del 
componente vestuario en 110.9 por 
ciento, y los del componente varios en 
90.3 por ciento . 

La tasa de inflación promedio men­
sual de estos componentes es la si­
guiente: para el componente alimenta­
ción es de 11.0 por ciento, para vivienda 
es 10.5 por ciento, para vestuario es 
13.4 por ciento y para varios es 11.3 por 
ciento. 

2. Precios al por mayor 

La información disponible sólo nos 
permite obtener resultados para los 
primeros cinco meses de este año. 
En ese período el índice de precios al 
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por mayor crece en 76.0 por ciento, 
en igual período de 1975 crece en 133.8 
por ciento (cuadro IV-3). 

La tasa de inflación promedio men­
sual de los precios al por mayor en 
estos cinco primeros meses de 1976 es 
de 12.0 por ciento y es superior a la in­
flación promedio mensual del segundo 
semestre 1975 que fue de 10.5 por 
ciento. 

Si observamos las variaciones del 
índice entre un mes de un año determi­
nado y el mismo mes en el año anterior 
y los meses ordenados en forma corre­
lativa, se tiene que la ínflación entre 
esos doce meses ha ido disminuyendo 
a partir de septiembre de 1975. Esto 
confirma la tendencia a la caída perma­
nente del proceso inflacionario. 

CUADROIV-3 

1970 
1971 
1972 
"197 :-l 
1974 
1975 
1975 

1976 

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR 

(base: diciembre 1974 = 1 00) 

Ene ro 
Febrero 
Marzo 
Abrjl 
Mayo 
.J uni o 
Julio 
Agosto 

Indjce general 

Variación 
lndice anual ( •% •) 

0.3786 33.7 
0.4465 21.4 
0.7592 143.3 
4.6414 1.147 .1 

52.40 570.6 
304.95 410.9 
120.51 492.5 
139.24 481.1 
159.55 496.9 
201.12 522.7 
233.81 582.3 
281.63 553.4 
325.50 505 .0 
357.96 507.7 

Septiembre3 94.09 483.6 
Octubre 443.44 479.9 
Noviembre 491.63 438 2 
Diciembre 510.90 410.9 
E nero 578.37 379.9 
Febrero 644.12 362.6 
Marzo 708.91 344.3 
Abril 787 .13 291.4 
Mayo 899.04 284.5 

Indice productos nacionales 

Total 

0.4348 
0.5074 
0 .8845 
5.2382 

53 .79 
315.23 
121.59 
139.94 
158.13 
203.31 
238 .12 
286 .27 
333.62 
371.03 
413.29 
472.66 
519.96 
524.89 
589.24 
649.92 
725.63 
807 .02 
928.24 

Agro pe· 
e u arios 

0.5492 
0.6890 
1.4384 
7.8852 

58.36 
389.39 
127.50 
142:93 
174.03 
221.09 
252.B6 
299.79 
389.85 
461.76 
549.44 
670.74 
727 .83 
665.18 
738.89 
785.00 
893.19 
997.07 

1.188.52 

Mineros 

0.2275 
0.3020 
0.5190 
3 .1107 

49.88 
288.71 
113 .18 
132.57 
151.7 5 
182.15 
225 .73 
284.10 
329.69 
355.26 
379.72 
398.39 
430.26 
481.77 
497.55 
596.13 
677.73 
695.54 
772.51 

.Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 

Indus· 
triales 

0.4360 
0.4966 
0 .8255 
4.9947 

53.40 
278.24 
120.8:-l 
139.74 
155.15 
196.65 
231.95 
279.01 
302 .60 
328.10 
;-!41.99 
372.94 
417.18 
452 .77 
519.54 
582.41 
638.92 
717 .70 
806.41 

lndice 
productos 

impor­
tados 

0.26 3 1 
0.3213 
0.5020 
3 .4157 

49.52 
270.31 
116 .87 
136 .88 
164.32 
193.75 
219.30 
265.9fl 
298.18 
313.95 
329.43 
345.04 
396.24 
463.81 
541.77 
624.58 
6 52.61 
720 .16 
800 .71· 
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A su vez, los precios de los productos 
nacionales crecen en estos cinco prime­
ros meses de 1976 en 76.8 por ciento, 
en igual período en 1975 lo hacen en 
138.1 por ciento. Los precios de los 
productos importados crecen en 72.6 
por ciento en estos cinco meses de 1976 
y en igual período en 1975 lo hacen en 
119.3 por ciento. 

Observando los componentes del 
grupo de productos nacionales se tiene 

CHI I_E 

que los precios de los productos agro­
pecuarios crecen en 78.7 por ciento, los 
de los productos mineros crecen en 
60.4 por ciento y los de los productos 
industriales en 78.1 por ciento. En igual 
período de 1975 crecieron en 152.6 por 
ciento los productos agropecuarios, 
en 125.7 por ciento los productos mine­
ros y en 132.0 por ciento los productos 
industriales . 

Moneda y Crédito 

A. Dinero y precios 

Durante el primer semestre de 1976 
se ha mantenido la tendencia observada 
a partir del segundo semestre de 1975 
en cuanto a la evolución del dinero y 
los precios. 

La inflación medida en doce meses, 
muestra una baja sostenida, la cual 
debe continuar en los próximos meses, 
aunque en forma más gradual. Como 
puede observarse en el cuadro V-1, la 
inflación del primer semestre alcanza a 
90 por ciento, con una tasa mensual 
promedio de aproximadamente 11 por 
ciento . Dicho porcentaje puede conside­
rarse razonable en atención a lo ocurri­
do en los últimos meses de 1975 y a 
la estacionalidad de los precios. 

En cuanto al dinero, se observa la 
misma tendencia comentada acerca de 
los precios en lo que se refiere a tasas 
anuales de crecimiento, mientras que 
las tasas mensuales de crecimiento se 
muestran inestables. 

Hasta el mes de marzo, lo que venía 
ocurriendo desde hace bastante tiempo, 
la tasa de crecimiento de los precios era 
sostenidamente superior a la del di-

nero. En los meses de abril y mayo. 
las tasas de crecimiento de ambas 
variables fueron similares, mientras 
que en junio, por primera vez el dinero 
estaría creciendo más que los precios. 
Este comportamiento, de mantenerse 
en el futuro, estaría indicando que la 
tendencia a la disminución de la 
demanda real por dinero estaría próxi-
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ma a cambiar. Esto se produciría 
principalmente por una baja de las 
expectativas inflacionarias con el consi­
guiente alivio que esto significa para el 
manejo monetario. 

B. Principales variables monetarias 

Se observa que la emisión continúa 
creciendo a tasas sustancialmente ma­
yores que el dinero del sector pri­
vado. Esto es explicado principal­
mente por el aumento experimentado 
por los depósitos en cuenta corriente 
del sector público y por los depósitos 
a plazo (cuadro V-2) . 

En lo que respecta a este último tipo 
de depósitos , en los primeros seis 
meses, muestra una tendencia a la 
recuperación de elevadas tasas de 
crecimiento, después que las autori­
dades económicas dejaron sin efecto la 
recomendación de mantener fijas las 
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lOO .iJ_ 

1.745.1 59 57.4 

2 .227.606 50 .. 6 

4.1.53.622 139,1) 
2.33Q.;360 305.2 

. .98 .'7 

7 2 .. 6 

tasas de interés que los afectó en los 
últimos meses del año pasado. 

En cuanto a las colocaciones en 
moneda corriente, que en términos 
reales mostraban una disminución , a 
partir de mayo tienden a aumentar el 
ritmo de crecimiento debido al cambio 
en el sistema de encajes; esto permite 
al sistema colocar una mayor propor­
ción de sus recursos, y a la eliminación 
de los márgenes de expansión que ope­
ró hasta abril . Los créditos de orienta­
ción especial (selectivos) cuyo principal 
destino es el sector agrícola, presentan 
una tendencia a disminuir su partici­
pación en el total , ya que pasan de 
constituir un 48 por ciento de las 
colocaciones en diciembre de 1975 a 
42 por ciento en junio. 

En lo que se refiere a colocaciones en 
moneda extranjera, existen limites 
bastante restringidos a su expansión, 
por lo cual la mayor parte de su aumen­
to durante ese año se explica por los 



104 

créditos a los exportadores, de los 
cuales el 50 por ciento no está sujeto a 
los límites existentes. 

C. La cantidad de dinero y sus 
determinantes 

Del cuadro V -3 puede desprenderse 
que la explicación de los aumentos de la 
cantidad de dinero durante el primer 
semestre radica, al igual que en los 
últimos años, en el comportamiento de 
la emisión, ya que ésta explica un 187 
por ciento del cambio. 

En cuanto al multiplicador, éste ha 
experimentado un descenso sostenido a 
lo largo del año, debido al comporta­
miento de la tasa efectiva de reservas, 
la relación cuasidinero-dinero y la 
relación depósitos del sector público­
dinero . Los depósitos a plazo explican 
la mayor parte del aumento de la rela­
ción cuasidinero-dinero. Acerca del 
comportamiento de la tasa efectiva de 
reservas, éste se explica principal­
mente por el cambio en los encajes de 
los depósitos a la vista y a plazo. 

CH ILE 

Con respecto a la emisión, el deter­
minante principal de los aumentos en 
la cantidad de dinero, se puede obser­
var en el cuadro V -4, en que el 90 .7 por 
ciento de ella es explicado por las 
operaciones de cambio. 

Al igual que lo ocurrido en el año 
anterior, el grueso de estas operaciones 
proviene de la liquidación del exceso 
de posición del sistema bancario el 
que se ha generado principalmente por 
los retornos de las exportaciones no 
tradicionales y el ingreso de créditos 
externos. Respecto de estos últimos, se 
han visto incrementados e incentivados 
por la restricción crediticia y las altas 
tasas de interés observadas en los mer­
cados financieros internos . 

El segundo componente en impor­
tancia de las variaciones de la emisión 
en el semestre está constituido por el 
crédito interno que alcanzó al 28 .5 por 
ciento . Las operaciones más importan­
tes de este componente de la emisión 
han sido: las operaciones con el sistema 
bancario comercial que signficaron un 
14.1 por ciento de la emisión, las opera-
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ciones con el Sistema Nacional de 
Ahorro y Préstamos (SINAP) que expli­
caron un 13.5 por ciento y, por último, 
el efecto neto de los Certificados de 
Ahorro Reajustables (CAR) que alcan­
zaron al4.3 por ciento de la emisión, 
mientras que el resto de las operacio­
nes se constituyeron en general, en 
factores de absorción. 

Por último, hay que señalar el 
comportamiento de las operaciones con 
la Tesorería General de la República 
que han significado un elemento de 
contracción que alcanzó al 19.2 por 
ciento de la emisión, reflejando el 
cambio ocurrido en los niveles y dis­
tribución de gastos e ingresos fiscales . 

En resumen, se ha pasado a una 
situación en que la principal explica­
ción de los aumentos en la cantidad de 
dinero se encuentra en la aliviada situa­
ción de comercio exterior, que en las 
actuales circunstancias y con los 
elementos de control monetario con que 
se cuenta, no aparece como una varia­
ble de politica en el corto plazo. 

D. Perspectivas 

Hacia fines del semestre, las proyec­
ciones de la situación más aliviada que 
en períodos anteriores, permitía es­
perar que continuara la tendencia 
sostenida a la baja de la tasa de infla­
ción, por lo que, dada la estacionalidad 
del indice de precios, la inflación debe-

· 2 .. 

ría ser del orden de 180 por ciento 
hacia fines de año. Esto podría conside­
rarse bastante satisfactorio si se lo 
compara con el340 por ciento de 1975 y 
se agregaba a ello las expectativas favo­
rables que se generarían para el año 
siguiente. 

A raíz de los anuncios hechos por el 
Presidente de la República y detallados 
por el Ministro de Hacienda el 29 de 
junio, las proyecciones en cuanto a la 
inflación se han visto favorablemente 
afectadas, por tanto la tasa anual debe 
ser inferior a 180 por ciento, aunque no 
hay antecedentes claros como para 
estimarla. 

Por otra parte, la revaluación debe 
llevar a una disminución de la presión 
sobre la emisión de las operaciones de 
cambio, con el consiguiente efecto 
sobre la cantidad de dinero . 

Respecto del control monetario éste 
sigue siendo bastante débil al no contar 
con las herramientas adecuadas para 
un manejo flexible. Se deben buscar 
los mecanismos que permitan llegar a 
una tasa razonable y estable de expan­
sión monetaria de manera que se 
evite, dentro de lo posible, las fluc­
tuaciones indeseadas en las tasas de 
crecimiento de la oferta de dinero . Una 
vez logrado esto, se podrá tener la 
seguridad de permanencia en la 
tendencia a la disminución de la tasa de 
inflación. 
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Ahorro y Mercado 
de Capitales 

A partir de septiembre de 1973, se 
da comienzo por parte de las autorida­
des económicas a una deliberada acción 
tendiente a desarrollar, en el corto 
plazo, un activo mercado de capitales . 
Esto implicaba terminar con algunas 
trabas legales y tributarias que habían 
impedido su funcionamiento en el 
pasado. 

En mayo de 1974 comienza un impor­
tante desarrollo de sociedades financie­
ras privadas cuya función principal era 
la de actuar como intermediarias finan­
cieras. Dicha intermediación, princi­
palmente debido a las altas tasas de 
inflación que soportaba la economía, 
se concentró básicamente en el corto 
plazo. 

Con el correr del tiempo ha habido 
sucesivas modificaciones tendientes 
a flexibilizar la operatoria del sistema 
bancario y el proceso de liberalización 
alcanza una meta importante el 1 o de 
mayo de 1976 con la reforma de encaje, 
consistente en la vuelta a un control 
crediticio basado en la tasa de encaje, 
derogándose el antiguo sistema de con­
trol a través de los márgenes de expan­
sión del crédito. Además, la modifi­
cación establece el pago de interés 
sobre el encaje de los depósitos a más 
de 30 días. 

En esta forma, los bancos comer­
ciales, que debían haber sido las pri­
meras instituciones en ingresar en un 
régimen de competencia al mercado de 
capitales, debido a su mayor prestigio y 
especialización en materias de interme­
diación financiera, sólo lo hacen en 
igualdad de condiciones con el resto de 
las instituciones a partir de este se­
mestre. 

La intermediación financiera que se 
ha centrado especialmente en operacio­
nes de corto plazo (30 días), cuenta 
ahora con nuevas posibilidades de 
operar con plazos más largos. A partir 
del mes de junio, el Banco Central 
comenzó a emitir un nuevo instrumento 
financiero, el Certificado de Ahorro 
Financiero (CAF), uno de cuyos obje­
tivos principales es el de incentivar 
mayores plazos en las operaciones de 
créditos y de esta manera permitir 
en el futuro el financiamiento de inver­
siones a largo plazo. Dicho instrumento 
se emite al portador, con plazos de 
vencimiento a 90 días prorrogables por 
períodos iguales. Lamentablemente 
hubo una baja colocación de la primera 
emisión de este instrumento financiero, 
a pesar de que la tasa de interés nomi­
nal pagada fue bastante superior a la 
de Pagarés de Tesorería. 

Lo anterior parece indicar que en 
la actualidad no existe demanda por 
instrumentos financieros d.e más largo 
plazo. Por consiguiente, dada la impor­
tancia que reviste para la economía el 
rápido desarrollo de operaciones de 
más largo plazo, parece necesario 
complementar la iniciativa del CAF con 
medidas de refuerzo. En tal sentido ya 
se tomó la medida de autorizar la 
reajustabilidad para plazos superiores 
a 90 días. 

También se realizan estudios con el 
propósito de ver alguna manera que 
permita canalizar los fondos de las 
cajas de previsión y compañías de 
seguros hacia el sector financiero. 
Como la característica principal de 
estos fondos reside en que son de largo 
plazo, de ser canalizados hacia el mer­
cado de capitales podrían, eventual-
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mente, ser utilizados para el financia­
miento de inversiones de largo plazo. 

A. Tasas de interés 

A comienzos de octubre de 1975, en 
circunstancias de que se esperaban 
tasas de inflación decrecientes y se 
observaban altas tasas de colocación , 
el Ministerio de Hacienda recomendó 
a las instituciones del mercado de 
capitales operar con tasas mensuales 
del orden de 8 y 12 por ciento en capta­
ciones y colocaciones, respectivamente . 

La decisión fue respetada por to­
dos los intermediarios finan cieros sin 
excepción en lo que se refiere a tasas 
cobradas por colocaciones promedios; 
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sin embargo, sólo en los bancos comer­
ciales se ciñeron a las normas referen­
tes a tasas de captación. Esto último 
implicó un traslado de fondos de los 
bancos comerciales y SIN AP hacia las 
financieras, que otorgaron mayores 
intereses. Además, como existía una 
fuerte presión de demanda por fondos 
de parte de las empresas se comenzó a 
observar el desarrollo de un vasto mer­
cado paralelo donde se transaban los 
fondos a intereses que fluctuaban entre 
un 18 y 21 por ciento, lo cual compro­
metía gravemente el mercado esta­
blecido. 

Aun más importante que lo anterior 
fue la pérdida de control por parte de 
la autoridad monetaria de un gran 
volumen de fondos que se transaban en 

CUADRO Vl-1 

TASAS DE INTERES E FECTIVAS NOMINALES Y REALES MENSUALES 
PAGADAS EN CAPTACIONES DE CORTO PLAZO 

1975 
Ene ro 
F ebrero 
Marzo 
Abril 
May,c;> 
Juni\) 
Julio 
Agosto 
Septiembre 
Octubre 
Noviembre 

,Diciembre 

Marzo 
Abril 
May o 
Junio 

. } 

9 .3 
,,,,. 10.4 

1 1.5 
12.6 
14.5 
15.8 
15.2 
13 .0 

9 .5 
8 .0 
8.0 

·,;'' 10.0 

10.1 
10.2 
10.0 
10.4 
12.3 
11.6 

Nota: Rn = tasa n ominal. 
R r = tasa real . 

Bancos 

Rr 

---4 .0 
- 5 .5 
-8.0 
~.8 

-1.3 
---3 . 3 ';.,, . 

5 .4 
3.7 
0 .3 

--o.4 
-o.2 

·"' 2 .7 

--o.4 
o. t''' 

---3.2 
- 1.3 

2 .3 
-o.6 

Financieras 

11.1 
11.8 
13.3 
17 .1 
18.4 
18.1 ,,,;,. 
18.4 
14.0 
12.1 
10.3 

9.0 
11.0 

11.5 
11.2 
10 .8 
11.6 
12.6 
12.2 

- 2 .5 
---4 .0 
-6.6 
-3 .1 

2 .1 
- 1.4 

8.3 ?· 

4 .7 
2 .7 
1.8 
0 .7 
3.6 

0.9 
l. O 

- 2 .4 
-o.3 

2 .6 
-o.1 

SlNAP 

8.8 
11 .0 
12.0 
15.6 
16 .9 
1 7 .9 
17.1 
13.7 
13 .0 

9 .0 
8 .5 

11 .0 

;~.t. 

11.3 
11.0 
10.9 
1 1.5 
12.7 
12.0 

---4 .5 
---4 .7 
- 7.6 
---4.3 

0 .8 
- 1.6 

7.1 
4.4 
3 . 5 
0 .6 
0 .3 
3 .6 

0.7 
. 0 .8 

- 2.3 
-o.4 

2.6 
-o.3 

. ,.,. Las t asas señaladas son el promedio a ritmético de las tasas m e nsuales ve ncidas pagadas o b-
··:' _s e.rv.ad as. .;::.::: .-:::· :-.-:-:;.-
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CUADRO VI· 2 

TASAS DE INTERES EFECTIVAS NOMINALES Y REALES MENSUALES 
COBRADAS EN CREDITOS DE CORTO PLAZO 

Bancos Financieras SINAP 

Rn Rr Rn Rr 

1975 
Enero 9.6 -3.8 13.9 o.o 
Febrero 9.6 .....-5.9 14.1 - 2.1 
Marzo 9.6 -9 .6 15.0 .....-5.1 
Abril 9 .6 - 9.3 20.0 -{).7 
Mayo 19.0 2.6 22.2 5.3 23.6 6.6 
Junio 21.0 1 .0 23.7 3 .3 23.7 3 .3 
Julio 21.2 10.9 24.6 14.0 22.8 12.4 
Agosto 19.1 9.4 20.7 10.8 18.4 8.7 

• Septiembre 18.7 8.7 19.0 8.9 17.8 7.9 
Octubre 12.0 3.3 12.0 3 .3 12.0 3.3 
Noviembr.e 12.0 3.5 12.0 3.5 
úicieinb re 14.5 6.9 15.5 7.8 

12.0 3.5 
15.5 7.8 

1976 
Enero 14.6 3.7 15.5 4 .5 15.4 4.4 
Febrero 14.5 3 .9 15.3 4.7 14.5 4.0 
Marzo 14.6 l. O 15.3 1.6 15.2 1.5 
Abril 14.8 2.6 15.3 3.0 14.9 2.7 
Mayo 15.1 4 .8 15.8 5 .5 15.6 5.3 
Junio 14.1 1.6 15.4 2.8 15.1 2.5 

Fuente: Banco Central de Chile . 

Nota: Rn =tasa nominal. 
Rr = tasa real. 
Las tasas s~ñala<;ias correspúnden al promedio aritmético de las tasas mensuales vencidas 
cobradas observadas. 

este mercado sin necesidad de reserva 
técnica ni de encaje. 

Estos hechos presionaron para que a 
mediados de diciembre se liberara 
nuevamente la tasa de interés, la que se 
eleva a niveles que fluctúan entre 2 y 
3 puntos por sobre la tasa fijada. Hasta 
abril inclusive las tasas pagadas y 
cobradas se mantienen relativamente 
estables, observándose una diferencia 
de aproximadamente un punto entre los 
bancos comerciales y el resto de los 
int er mediarios financieros (cuadros 
VI-l y Vl-2). En el mes de mayo, como 
consecuencia principalmente de la 
reforma de encaje, se observa un alza 
significativa en las tasas de captación y 
colocación de los bancos comerciales 
que es seguida por las restantes 

instituciones financieras. Sin embargo, 
esta situación fue sólo transitoria 
puesto que una vez que alcanzó parte 
de su pleno desarrollo, la reforma de 
encaje trajo aparejado un descenso en 
las tasas de interés. 

El ' 'spread' ' de tasas de interés, es 
decir, la diferencia entre tasas de colo­
cación y captación es la que aparece en 
el cuadro VI-3. A pesar de que se obser­
van, con respecto a enero, disminu­
ciones en el ' 'spread'' de tasas de 
interés éstas continúan siendo altas, 
con lo cual se podría argumentar que 
los intermediarios financieros están 
obteniendo beneficios anormales. Pe­
ro el "spread" de tasas de interés 
no es una medida correcta de rentabi­
lidad, ya que las instituciones financie-
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ras están sujetas a controles por parte 
de la autoridad monetaria que implican 
reservas técnicas y encaje. Por lo que 
habría que deducir los costos por este 
concepto. Además, una parte de las 
reservas se deben constituir en pagarés 
de Tesorería y que reciben, en conse­
cuencia, su interés. Por lo tanto, tam­
bién habría que corregir por este moti­
vo. Y por último , habría que tomar en 
cuenta los costos de operación de la 
intermediación financiera. 

En el futuro, de seguir las condi­
ciones imperantes en la actualidad, 
es posible esperar descensos en las 
tasas de interés debido al aumento en el 
crédito que debe producirse a raíz de 
la reforma de encaje. Sin embargo, 
bajas importantes sólo se podrán 
producir en la medida en que se efectúe 
por parte de la comunidad, un ajuste 
hacia la baja de expectativas inflaciona­
rias , que es lo que parece haber ocu­
rrido como consecuencia de las últimas 
medidas económicas. 

B. Intermediarios financieros 
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encaje del sistema bancario. Antes de 
esa fecha, el sistema de control de la 
cantidad de dinero creada por la banca 
comercial se llevaba a cabo a través de 
márgenes oficiales de expansión de las 
colocaciones. Hacia fines de 197 4 los 
bancos comerciales se habían ido incor­
porando paulatinamente al mercado 
de capitales, al permitírseles adquirir 
pagarés de Tesorería con sus exceden­
tes y a colocarlos entre sus clientes en 
cortes menores ; y se había liberalizado 
la tasa de interés que se encontraba 
fijada a niveles que impedían la compe­
tencia con las demás instituciones 
financieras. Estas medí das no tuvieron 
toda la repercusión que era posible 
esperar debido a que el antiguo sistema 
desincentivaba la competencia entre los 
bancos comerciales, al no estar ligada · 
la operación de captación con la posi- · 
bilidad de colocación de díchos fondos. 

La reforma dispone el término del 
control de las colocaciones, al mismo 
tiempo que un alza de la tasa de reser­
vas de los depósitos a plazo del 9.2 al 
55.0 por ciento, y el pago de interés 
sobre los encajes que deben guardar 
sobre estos depósitos. 

Esta última medida, es decir, el pago 
de interés sobre los encajes, disminuye 
el costo de operar de los bancos comer­
ciales y seguramente se traducirá en los 
próximos meses en un mayor interés 
para el ahorran te. 

Por otra parte, el término del control 
de la cantidad de dinero por medio de 
márgenes de expansión del crédito 
permitirá una mayor disponibilidad de 
fondos, lo que posibilitará¡ una reduc­
ción en la tasa de interés de colocacio­
nes , a la vez que constituirá un impor­
tante elemento de reactivación . 

2. El Sistema Nacional de Ahorro y 
Préstamos (SINAP) 

l. Bancos comerciales Este sistema está operando en la ac­
Como ya se mencionara, a partir del tualidad tanto con instrumentos reajus-

1 ° de mayo se modifica el sistema de tables como no reajustables, entre los 
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primeros se destacan los certificados de 
depósito en cuenta especial, y en los se­
gundos las cuentas de ahorro sistemáti­
co (CAS). El resto de los instrumentos 
financieros ofrecidos por el SIN AP se 
han visto seriamente disminuidos en 
sus niveles, o a lo más, han permaneci­
do estables en el tiempo (véase cuadro 
Vl-4). 

2. Las sociedades financieras 

A raíz de la reforma de encaje, el 
porcentaje de los depósitos que finan­
ciaban tanto los gastos de operación y 
las utilidades bajó considerablemente 
en las sociedades financieras de un 
nivel promedio, entre diciembre y abril 
de 1.66 por ciento a un 0.91 por ciento. 
Dicha situación, unida al hecho de que 
los bancos comerciales estando en 
igualdad de condiciones que el resto 
de los intermediarios financieros po­
seen la ventaja adicional de contar 
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con una mayor confianza del público 
ahorran te, puede inducir al retiro del 
mercado de las sociedades financieras 
más ineficientes. 

Por otra parte, durante el último 
período del primer semestre 1976 se 
produjeron quiebras de dos importan­
tes empresas que mantenían deudas de 
alguna magnitud con sociedades finan­
cieras. Este hecho reviste especial im­
portancia dado que existe una buena 
cantidad de sociedades operando en el 
mercado informal que ven gravemente 
comprometida su situación y la de sus 
clientes, a raíz de estas quiebras, al no 
estar obligadas a mantener reserva 
técnica ni encaje . En la medida que el 
público depositante reaccione ante es­
tos acontecimientos, es posible esperar, 
que el nivel de actividades del mercado 
informal se reduzca ostensiblemente 
con un claro beneficio para todas las 
intermediaciones financieras esta­
blecidas. 
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Finanzas Públicas 

A. Política fiscal 

La política fiscal trata de conseguir 
tres objetivos básicos: ser una herra­
mienta de distribución de ingresos a 
través del financiamiento de programas 
sociales; proveer al Estado de los recur­
sos para cumplir aquellas funciones que 
le son propias y aquellas funciones sub­
sidiarias del sector privado; contribuir 
al logro de la estabilidad económica. 

Para alcanzar estos objetivos se ela­
boró el presupuesto fiscal de 1976 con 
las siguientes características: 

ésta y las inversiones en obras públi­
cas, deben experimentar una reducción 
real del orden del 20 por ciento en rela­
ción al año pasado. 

7) Para el sector empresas del Es­
tado se ha considerado en el presupues­
to 1976 transferencias de recursos por 
un volumen equivalente a sólo el 60 por 
ciento del aporte real otorgado en 1975. 

8) Para cumplir con los objetivos 
de descentralización y desarrollo regio­
nal, se ha aumentado en 125 por ciento 
en términos reales, los recursos asigna­
dos al Fondo Nacional de Desarrollo 

1) Se busca mantener durante el año Regional, para cubrir la totalidad de las 
1976 el nivel real promedio de actividad regiones. 
del año 1975. 

2) Se prevé un superávit de moneda 
nacional que alcanza al l. 7 por ciento 
del gasto y un déficit en moneda ex­
tranjera del orden del 33.7 por ciento 
del gasto . El déficit global ascendería 
al4.8 por ciento del gasto. 

3) Se contempla un incremento real 
del orden del 4.2 por ciento en el ítem 
remuneraciones respecto del nivel al­
canzado el año pasado; las compras de 
bienes aumentarían un 9 por ciento 
mientras que el gasto de capital dismi­
nuiría en 5 por ciento. 

4) Se contempla un incremento real 
superior al 10 por ciento de aquellos 
gastos con contenido redistributivo. 

5) El aporte fiscal al sector vivienda 
crecería en 30 por ciento en relación al 
de 1975. 

9) En cuanto al sistema tributario 
actualmente vigente no se contemplan 
modificaciones importantes. Sólo se 
introducirán algunos ajustes y se preci­
sarán determinadas normas. 

1 O) Se dará prioridad a aquellos pro­
yectos que siendo beneficiosos para la 
economía generen un mayor volumen 
de empleo por unidad de recurso que se 
invierta. 

B. La situación en moneda nacional 5 

Si comparamos los primeros semes­
tres de los últimos tres años en moneda 
del primer semestre de 1976, tenemos 
una caída significativa del gasto total 
de 30 por ciento en 1975 con respecto 
a 197 4, permaneciendo prácticamente 
constante en 1976, con lo cual se estaría 
cumpliendo en forma global la meta de 

6) La actividad directamente pro- 5 

duCtiva del Estado o complementaria a 
Cada ve z que se mencione 1974, 1975 o 
1976, se refiere al primer semestre de los años. 
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mantener un nivel de actividad constan­
te del Fisco en 1976 con respecto a 1975 
(cuadro VII-1) . A su vez , los ingresos 
totales decrecen en 1975 en 7 por ciento 
en términos reales, y en 1976 superan 
el nivel de 1974 en 13 por ciento. 

l . Ingresos 

En el primer semestre de 1975 
aumenta la importancia relativa de los 
ingresos corrientes y disminuye la de 
los ingresos de capital comparado con 
el primer semestre de 1974. En 1976 se 
recupera la misma composición del pri­
mer semestre de 1974. 

En los ingresos corrientes tenemos 
fundamentalmente ingresos tributarios 
y no tributarios. En cambio, en los 
ingresos de capital tenemos préstamos 
internos y externos que recibe el Fisco. 

Si analizamos la evolución de los in­
g resos totales en términos reales, se 
llega a que en el primer semestre de 
1975 se tienen los mismos ingresos co­
rrientes que en igual período en 1974, y 
aumentan en 13 por ciento en 1976. Los 
ingresos de capital se reducen a un 
poco más del 50 por ciento en 1975 y 
en 1976, aumentan 11 por ciento en re­
lación a 1974. 
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efectos de la reforma tributaria aplicada 
en 1975. Los primeros efectos de la 
reforma pueden apreciarse en el cuadro 
VII-2. 

2. Gastos 

Los gastos corrientes tienen una im­
portancia relativa creciente desde 63 
por ciento en el primer semestre de 
1~74, a 73 por ciento en 1975 y 86 por 
Ciento en 1976 (cuadro VII-3). Por lo 
tanto, su complemento, los gastos de 
capital tienen una importancia relativa 
decreciente de 37 por ciento en 1974 y 
pasan a 27 y 14 por ciento en 1975 y 
1976, respectivamente . Esto significa 
que para estos períodos el fisco ha ido 
dando una importancia relativa menor a 
la inversión directa e indirecta. Si agre­
gamos que el gasto en términos reales 
ha ido decreciendo, tenemos que el go­
bierno ha ido perdiendo su papel de 
inversionista importante en la econo­
mía. 

Los gastos corrientes tienen un 
aumento en el primer semestre de 1976 
comparado con igual período de 1975, y 
ambos son menores al que existía en 
1974. El crecimiento entre 1975/76 se 
explica principalmente por el aumento 
de las ''transferencias al sector priva­
do" y el aumento de "remuneraciones". 

El crecimiento de los ingresos co- El gasto real en remuneraciones es 
rrientes durante 1976 se debe a los superior en 1976 con respecto a 1975 
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en alrededor de 22.2 por ciento, con lo 
cual se estaría sobrepasando hasta el 
momento el aumento programado en 
este rubro de 4.2 por ciento para el 
año . 

El rubro compra de bienes y servicios 
muestra una disminución en 1976 con 
respecto a 1974 y 1975, con lo cual no 
se estaría cumpliendo hasta la fecha el 
aumento programado para el año 1976 
de 9 por ciento. 

Las transferencias al sector público 
muestran una tendencia creciente al 
deterioro, lo cual está de acuerdo con 
la política del gobierno. Fundamental­
mente la caída de estas transferencias 
debe concentrarse en las que están 
dirigidas a las empresas del sector pú­
blico y universidades. 

Los intereses de la deuda pública 
presentan una tendencia fuertemente 
alcista en términos reales. Ello como 
consecuencia del aumento de la deuda 
interna. 
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En lo que se refiere a los gastos de 
capital reales tenemos que ellos mues­
tran una tremenda tendencia al dete­
rioro, en 1976 son apenas levemente 
superior al 25 por ciento de los que exis­
tían en igual período de 1974, en rela­
ción a 1975 son aproximadamente un 
50 por ciento de éstos, con lo cual se 
puede decir que durante este primer se­
mestre se superó con creces lo planeado 
para el año. Si se quiere cumplir con el 
5 por ciento de disminución planeado 
tendrá que ocurrir un aumento del gas­
to fiscal de capital bastante superior al 
del primer semestre, principahnente en 
vivienda . Esto tendrá efectos positivos 
en la actividad económica de la cons­
trucción, y muy particularmente en la 
disminución de la cesantía relacionada 
con este sector. 

En cuanto a los componentes del ru­
bro gasto de capital todos observan dis­
minuciones, siendo el más afectado la 
inversión directa del fisco. El único ru­
bro que crece son las amortizaciones 
que lo hacen en casi 7 4 por ciento. Es­
tos resultados están dentro de lo espe-
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CUADRO Vll- 3 

GASTOS EN MONEDA NACIONAL 
DURANTE EL PRIMER SEMESTRE , 1974-1976 

(millones de pesos) 

Moneda de cada periodo 

1974 1975 1976. 1974 1975 1976 
.. ::::~:: 

A. Gastos corrien-
tes 475.4 1.928.1 8.078.6 8 .366.3 6.852.4 8.078.6 
l . Remunera-

cione s 137.5 661.0 2 .870.0 2.420.0 2.349.1 2 .870.0 
2 . Compra de 

~89 _i bienes 33.9 231 .0 589.7 596.2 821.0 
3. Aportes pa-

trona! es 5.6 27 .1 334.6 97 .7 96.5 >334"6,, 
4. Apo rtes al sis- ~:: 

tema previo s ·5 .. 3 295 .9 914 .0 :: 1.14.8 .5 1.051.8 914.0 
5. Transf. sec-

117} 
::: 4~ 9.2 tor privado 30.8 .4;26.0{ 542 .5 

6 . Transf. sec-
t o r público 201.2 520 .7 1.579.7 3 .540 .0 1.850.5 1.579 .7 

7 . Interés deuda 1.2 74.4 364.6 21.4 264 .3 364 .6 

B. Gastos de capital 279.6 717 .6 1.312.0 4.919.7 2.550.3 1.312.0 
l. Inversión dí-

75l.l i rec ta 98.2 499 .3 751.1 1.728.6 1.774.3 
2 . Trans f. sec-

t o rpúblico 76.2 203 .8 508.6 3.1 01 .2 724 .4 508.6 .. 
3 . Trans f. sec-

t o r privado 2.4 9.4 20.5 42.4 33 .3 20 .5 
4. Amo rtí zacio -

n es 2.7 5 .2 31.8 47.5 18.3 ' 3 

¿ c. Gasto total 755.0 2.645.7 9 .390.6 13.286.0 9 , ;:t90.~ 

Fuente: Direccíb n d e Pre~upuest os del Ministerio d e Hací~nda. 

rado como resultado a la política se­
guida . 

El mejoramiento de los ingresos y la 
caída del gasto han actuado positiva­
mente sobre la situación fiscal en mone­
da corriente . En el primer semestre de 
1974 , el déficit fiscal en moneda co­
rriente representó un 35.4 por ciento 
del gasto , en 1975 un 8.3 por ciento y 
en 1976 existe un superávit de 3.5 por 
ciento de l gasto. 

C . La situación en moneda ex tranjera 

El resultado en moneda extranjera 
no es favorable ; tenemos que los gastos 

aumentan considerablemente, en cam­
bio, los ingresos disminuyen en 1975, y 
luego, en 1976 superan ligeramente el 
nivel de 1974 (cuadro VII-4) . 

Los gastos totales crecen en el primer 
semestre de 1975 en 39.5 por ciento y 
en 1976 en 88.5 por ciento comparado 
con igual período de 1974. Este aumen­
to de los gastos totales se compone de 
dos partes: una que crece extraordina­
riamente y corresponde al servicio de 
la deuda y otra que disminuye en forma 
importante y corresponde al resto de 
los gastos . 

Los ingresos totales disminuyen en 
1975, y luego, en 1976 superan ligera­
mente el nivel de 1974. Los ingresos co-
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' ~ASTO$ ~lNGRESOS EN MO~:EDA E;{T~ANJERA 
,.; i>BPRANTE PRIMER SEMESTRE/1 97~ -,,1976 

rrientes son más importantes que los 
de capital en el primer semestre de 
1974 y 1976, en 1975 pierden importan­
cia debido a la gran caída en los ingre­
sos provenientes del cobre. 

Como consecuencia de lo anterior se 
obtiene un déficit en moneda extranje­
ra que representa un 5.5 por ciento del 
gasto en dicha moneda en 1974, un 64.9 

1975 

2.848.1 

. 1.086.0 

L762.1 

1.425.7 

11J? .6 ':''· 

)~~~.6 . 

6.4 

27 .0 

85 .9 
739 .2 

por ciento en 1975 y un 43 .6 por ciento 
en 1976. Es claro que las razones que 
explican estos déficit son el extraordi­
nario incremento de los servicios de la 
deuda, que no fue renegociada en 1976. 

D. La situación global 

Juntando los presupuestos de distin­
ta moneda en uno, en moneda nacional, 
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se tiene como resultado final en el pri- puede ser reducido en forma importan­
roer semestre de 1974 un déficit de te si se mantiene en un buen nivel el 
31.2 por ciento del gasto, en 1975 de precio del cobre. 
22.3 por ciento y en 1976 de ll.O por 
ciento (cuadro Vll-5). Es decir, el déficit 
de 1976 se reduce con respecto al de E . Empresas públicas 
1974 en 31 por ciento, y con respecto al 
de 1975 en 53.7 por ciento. Los servicios 
de la deuda son los que explican el 
déficit en el primer semestre 1976. 

Para el segundo semestre de 1976 se 
espera un incremento del gasto fiscal 
en comparación con el primer semestre, 
sobre todo en el rubro inversión del sec­
tor vivienda. Además, si la actividad 
económica se normaliza y empieza a 
crecer, como parecen existir algunos 
sin tomas, tendremos un aumento en 
la recaudación tributaria que permitirá 
mantener algún superávit o equilibrio 
en moneda nacional. 

En cuanto al presupuesto en mone­
da extranjera seguramente continuará 
siendo deficitaria, aunque este déficit 

La autoridad encargada de la super­
visión de la gestión económica y finan­
ciera de las empresas públicas es el 
Ministerio de Economía. Ello ocurre a 
partir del mes de abril de 1975, antes 
correspondía a la Corporación de Fo­
mento (CORFO) y otros Ministerios . 

El objetivo de la supervisión es orien­
tar a las empresas a conseguir una ope­
ración eficiente. Por operación eficiente 
se debe entender que las empresas con­
sigan los objetivos propios de cada una 
de ellas y el autofinanciamiento de sus 
costos de operación. Además se incluye 
un tercer requisito que es tener un ade­
cuado rendimiento sobre su capital si 
la empresa produce bienes y 1 o servicios 
que se transen en el mercado o la mini­
mización de costos en caso contrario. 
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Las transferencias de recursos a las 
empresas deficitarias se harán en el ca­
so que éstas produzcan bienes y 1 o 
servicios que no se transen en el merca­
do o cuando el Estado quiera otorgar 
subsidios en aras de un objetivo social 
o algún otro. 

En relación a las utilidades de las em­
presas públicas se establece que serán 
traspasadas a fondos generales de la 
nación, salvo en el caso de capitaliza­
ción autorizada por el Ministro de Ha­
cienda con el ministro del ramo corres­
pondiente. 

En cuanto a los criterios de inversión, 
se estipula como requisito indispensa-
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ble que todo proyecto de inversión de 
las empresas públicas deberá ir acom­
pañado de un estudio de factibilidad 
técnico-económico. 

Todas las medidas tomadas tienden 
a lograr una adecuada asignación de los 
recursos y contribuir a alcanzar la es­
tabilidad del nivel de precios , debido a 
que tradicionalmente han sido defici­
tarias, y se han solucionado sus déficit 
con emisión de dinero que ha reforzado 
las presiones inflacionarias. 

Durante este primer semestre las 
empresas públicas han mejorado sus 
problemas financieros, y han recibido 
menor aporte fiscal. 

Sector Externo 

A. Avances en la política 

La política de comercio exterior se ha 
caracterizado por ser acaso la única de 
las políticas económicas que se ha man­
tenido inalterable desde septiembre de 
1973. Esta estabilidad se ha debido a 
que desde un principio se plantearon 
claramente los objetivos perseguidos y 
los medios a emplear. Chile reconoció 
sus características de país pequeño con 
mercado estrecho, y escogió la apertura 
al comercio internacional como un 
mecanismo para asignar eficientemente 
los recursos y controlar los monopolios 
naturales. La claridad de ideas ha sido 
premiada con acelerados logros. En el 
primer semestre del presente año los 
hechos importantes acaecidos en la po­
lítica de comercio exterior han sido bá­
sicamente tr~s. 

se realizaron dos, la primera en febre­
ro y la segunda en junio. En la actuali­
dad la tarifa máxima de las mercade­
rías dentro del régimen general es de 
70 por ciento. Fuera de este régimen 
están solamente los automóviles. 

En segundo lugar, la reducción del 
plazo de las ventas a futuro de 90 a 60 
días. Esto ha reducido el costo efecti­
vo de importar, por la reducción del 
costo financiero y el acercamiento del 
plazo en que se puede disponer de las 
divisas, lo cual permite proyectar más 
adecuadamente. El ideal sería que este 
plazo desapareciera, pero la reducción 
sólo puede ser gradual, pues cada re­
ducción requiere disponer de un monto 
importante de dólares, equivalente a 
los días de importación en que se redu­
ce el plazo. 

Primero, la continuación de las des- Por último la reducción del tipo de 
gravaciones arancelarias periódicas cambio del 29 de junio fue adoptada en 
programadas . En el primer semestre conjunto con una serie de anuncios, que 
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constituyeron un paquete de medidas 
acaso tan importante como el denomi­
nado "plan de estabilización" o "plan 
Cauas' ' del primer semestre del año pa­
sado. Es difícil analizar esta acción sin 
entrar en consideraciones más perti­
nentes al panorama general. Sin 
embargo, puede señalarse en síntesis 
que era una medida necesaria por la si­
tuación de balanza de pagos y las pers­
pectivas futuras de la misma. 

Estos tres elementos, que se han in­
dicado como los más importantes, no 
son aislados, ya que se han tomado 
otras decisiones de acuerdo al progre­
sivo mayor grado de apertura de nues­
tra economía, tales como la facilidad 
para importar hasta US$ 1.500 sin ne­
cesidad de abrir registro de importa­
ción, la mayor liberalidad en el otorga­
miento de cuotas de viaje adicionales, 
mayores cuotas para becarios y el dis­
pensar a los bancos de la obligación de 
vender su posición de divisas extran­
jeras con cada alza del tipo de cambio. 

Sin duda, todas estas acciones obe­
decen no sólo a la mayor apertura, sino 
también a un intento por reducir la 
oferta de divisas al Banco Central, evi­
tando así un aumento indeseado de la 
oferta de dinero que atente contra la 
estabilización. 

B. La situación de reservas 
internacionales 
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millones, en un lapso de pocos días el 
país podría disponer de unos US$ 700 
millones, si a los depósitos de libre dis­
ponibilidad en los bancos extranjeros 
sumamos las inversiones de fácil liqui­
dación y lineas de crédito a utilizar. 

Esta primera columna, respecto a lo 
que era la situación antes de la revalua­
ción, indica que el país había acumula­
do en caja cerca de U S$ 250 millones en 
el primer semestre, como resultado de 
las operaciones corrientes de comercio 
exterior y del flujo neto de capitales. No 
había ninguna tendencia a que la situa­
ción se viese afectada fundamental­
mente. Esto ya era una situación que 
indicaba una holgura en el sector ex­
terno que podía llegar a ser inconve­
niente, dado que atentaba por un lado 
con la posibilidad de estabilización, al 
presionar indebidamente en la cantidad 
de dinero, y por otro lado, era un des­
perdicio de recursos que podrían haber­
se dedicado a reactivar la economía en 
lugar de acumularse ociosamente . 

Hay que distinguir, respecto a este 
último punto, que si bien los ahorros en 
la economía interna no son recursos 
ociosos, ya que son aprovechados por 
otras personas que los piden prestados 
para utilizarlos, en el caso que se acu­
mulen en divisas extranjeras es el pago 
el que entrega recursos reales al resto 
del mundo a cambio de mantener un 
poder de compra. Esta acumulación de 
poder de compra, que pudiera ser una 
previsión aconsejable en condiciones 

El cuadro Vlll-1 muestra los activos normales, y sólo hasta algún punto, es 
internacionales de libre disponibilidad mucho menos conveniente cuando si­
y las reservas internacionales. La pri- multáneamente la economía está con 
mera corresponde a la caja en moneda subempleo. 
extranjera, es decir, lo que el país 1 d 1 · di 1 . . a segun a co umna, nos m ca as 
puede grrar en un momento. ~s el eqm- reservas internacionales. Se aprecia 
valente a lo que una persona tiene en el allí una larga serie, desde diciembre de 
banco en un momento dado. Esto no 1973 hasta junio de 1976. Se observa un 
co~responde exact~ente a lo que el progresivo mejoramiento de las reser­
prus puede gastar sm problemas en el vas prácticamente hasta el mes de 
corto pl?-Z~: ya que a esto se a~egan agosto de 197 4. 
las posibilidades de endeudamiento. 
A junio del presente año, aunque la Tal como se aprecia en la quinta 
caja es ligeramente inferior a US$ 300 columna, este período coincide con al-
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tos precios del cobre. A partir de agosto 
de 1974, las reservas comienzan a de­
crecer, tornándose cada vez más nega­
tivas, llegando en su punto máximo, en 
julio de 1975, con un nivel de US$ 1.104 
millones . 

Se observa que esto coincide aproxi­
madamente con la fecha de iniciación 
del plan Cauas de 1975, lo que demues­
tra que tal plan fue en parte una necesi­
dad impuesta por la balanza de pagos, y 
que con el intento de evitar una crisis 
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de la misma, se subordinan momentá­
neamente los objetivos de crecimiento 
del producto y de pleno empleo. 

Los efectos del plan Cauas se obser­
van al examinar la evolución de las re­
servas a partir de tal fecha, lo que 
muestra un progresivo mejoramiento. 
Prácticamente hubo estabilidad en la 
balanza de pagos .en el período mayo 
1975 a enero 1976. 

Es importante señalar que el período 
de deterioro se gestó desde mucho an-
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tes, desde mediados de 1974, y que du­
ró hasta el plan Cauas, mayo de 1975. 
De allí la balanza permaneció estable 
hasta enero de 1976, cuando comenzó a 
recuperarse vertiginosamente. 

Las cifras de variación en doce meses 
de las reservas internacionales, que co­
rresponden a la balanza de pagos por 
períodos anuales, y que están en la 
columna tres del cuadro lo confirman. 
Se evidencia allí que las variaciones en 
doce meses de las reservas decrecieron 
constantemente a partir del segundo 
semestre de 1974, alcanzando el déficit 
máximo en junio de 1975. 

La variación de reservas nos muestra 
que la balanza de pagos entre junio de 
1974 y jwtio de 1975 fue deficitaria en 
US$ 601 millones . 

Marzo de 1976, en cambio, como lo 
muestra la misma columna tres, es el 
primer mes desde octubre de 1974, 
en que la balanza de pagos es positiva 
en un período de doce meses. Así, en 
el año que termina en marzo de 1976, 
la balanza fue superavitaria en US$ 85 
millones. Y este superávit ha ido cre­
ciendo mes a mes, alcanzando en junio 
unos US$ 270 millones. 

Las columnas cuatro y cinco del 
cuadro en mención muestran respecti­
vamente el tipo de cambio real y el 
precio del cobre. Una vez más queda de 
manifiesto, observando esta larga se­
rie , que la situación externa de Chile 
todavía es fundamentahnente depen­
diente del precio del cobre. 

Lo interesante de los datos obser­
vados, es que el último período de esta­
bilización de la balanza de pagos, es 

. decir, entre marzo de 1975 y enero de 
1976, coinciden con el período de pre­
cios más bajos del cobre. En los doce 
meses anteriores a mayo de 1975 se 
había apreciado un continuo deterioro 
de la balanza que era directamente 
relacionado a la baja sostenida en el 
precio del metal. En mayo de 1975 se 
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produce el quiebre, con el plan de esta­
bilización, que provocó este equilibrio 
de la balanza, a precios del cobre sus­
tancialmente más bajos. Como se ha 
repetido en muchas ocasiones, este 
equilibrio se debió a una restricción 
general de la economía, que redujo la 
demanda tanto por bienes internos 
como por bienes que entran al comercio 
internacional, provocando así una situa­
ción de equilibrio externo con recesión 
interna. 

Simultáneamente, y tal como se apre­
cia en la columna cuatro, se indujo una 
devaluación real de la moneda chilena 
de cierta importancia. Así, además de 
restringir la demanda por bienes a 
través de la restricción del ingreso, se 
redujo la demanda por un alza en su 
precio. A la vez, esto aumentó la oferta 
de exportables por el mismo efecto de 
tipo de cambio y de restricción de la de­
manda interna. Estos dos efectos pro­
yectaban hacia 1976 un superávit de 
considerable importancia. Proyectando 
la tendencia del primer semestre, se 
podía esperar un superávit superior a 
los US$ 500 millones para el año , lo 
que solamente podía revestirse por un 
aumento considerable en las importa­
ciones, aumento que no se veía por don­
de podía producirse, dado el nivel de 
la demanda interna. 

No obstante, una caída continua del 
tipo de cambio real a lo largo del semes­
tre inducían un aumento en las impor­
taciones. Esta tendencia fue acelerada 
con la revaluación del 29 de junio. Sin 
lugar a dudas esta medida era una ne­
cesidad, dada la espectacular recupe­
ración de la balanza de pagos, y ayuda­
ba a la política de estabilización al pro­
vocar un quiebre abrupto en las expec­
tativas de inflación, tal como sucedió . 

Al examinar la evolución del precio 
del cobre, la variación en 12 meses de 
las reservas internacionales, y el tipo 
de cambio, es interesante anotar la 
coincidencia de la variación en 12 me­
ses de las reservas con el precio del 
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cobre. Cuando el precio del metal esta­
ba en sus valores más altos, la balanza 
de pagos tendía a mejorar . El período 
de valores menores coincide con la ba­
lanza más deteriorada. El tipo de cam­
bio se mueve prácticamente en relación 
inversa a la balanza. Mientras más 
deteriorada estaba la balanza, más alto 
era el tipo de cambio. Hay que resaltar 
la caída que se ha experimentado en el 
tipo de cambio real , que de un valor de 
2.05 en enero de 1976 ha caído a 1.49 
en junio de 1976. 

El cobre, por otro lado , muestra una 
tendencia al repunte a partir de enero 
del presente año . 

El gobierno ha insistido en la nece­
sidad de no aprovechar los aumentos en 
el precio del cobre para inducir una baja 
del tipo de cambio real sino, por el 
contrario, emplear dichos aumentos por 
sobre un precio base, en crear un col­
chón de seguridad de reservas . El pre-
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cio base debiera ser uno que asegurara 
una balanza de pagos equilibrada en el 
largo plazo. Así, alzas en el precio del 
cobre por sobre ese nivel irían a acumu­
lar reservas, las que se usarían cuando 
el precio del cobre bajara de dicho 
nivel. 

C. Balanza de pagos para 1976 

En los cuadros Vlll-2 y VIII-3 se pue­
de ver el comportamiento de los retor­
nos y embarques de exportación y el de 
los registros de importación , en el pri­
mer trimestre de 1976. Respecto a las 
exportaciones, se aprecia un aumento 
de 22 por ciento respecto a igual pe­
ríodo del año anterior, correspondien­
do al cobre el 60 por ciento de los 
embarques. 

Los registros de importación indican 
una caída de 15 por ciento respecto al 

'CUADRO VIU- 2 
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primer trimestre de 1975, que tiene su 
origen principalmente en el bajo nivel 
de actividad económica . 

Estimaciones preliminares de la ba­
lanza de pagos esperan un nivel de 
exportaciones anuales de aproximada­
mente US$ l. 930 millones, es decir, 
unos US$ 430 millones más que en 
1975. 

Para las importaciones, dado el bajo 
nivel que registraron en el primer tri­
mestre y que no se han producido cam­
bios sustanciales que permitan esperar 
un aumento espectacular , el sólo hecho 
de alcanzar el nivel anual de 1975 re­
presentaría un aumento sustancial en el 
segundo semestre. Este nivel es de 
unos US$ l. 775 millones . 

Para el presente año corresponde pa­
gar unos US$ 820 millones de servicio 
de la deuda externa, entre amortiza­
ciones (US$ 490 millones), e intereses y 
utilidades (US$ 330 millones). 

~.· . 
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Se estima que las liquidaciones de 
divisas por particulares serían unos 
US$ 150 millones, en términos un tanto 
conservadores y que los ingresos de 
capital por concepto de créditos de cor­
to plazo serían una suma importante. 

En el cuadro Vlli-4 se aprecian las 
liquidaciones de créditos acogidos al 
artículo 14 del Decreto 1272 que alcanza 
a US$ 91 millones en el primer semes­
tre. De mantenerse esta tendencia, 
ingresarían unos US$ 180 millones, lo 
cual es quizás una estimación baja, da­
do que en julio se ha acelerado el ingre­
so de capitales. 

Si suponemos que el precio del cobre 
se mantiene alrededor de 75 centavos 
de dólar por libra para el segundo se­
mestre, se tendrían unos 120 millones 
de dólares más por concepto de expor­
taciones, respecto a la cifra dada inicial­
mente, que suponía unos 63 centavos 
como promedio anual. 
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Las cifras anotadas, más algunas no 
explicitadas, harían llegar la balanza 
de pagos a unos US$ 400 millones de 
superávit en el año corriente, cifra muy 
probable dado los casi US$ 300 millones 
de superávit del primer semestre. 

Obtener una cifra inferior en la ba­
lanza de pagos significaría que las im­
portaciones tuvieron un aumento ex­
cepcional en el segundo semestre, o 
que el precio del cobre tuvo una fuerte 
caída, situación poco probable por la 
recuperación de las economías indus­
trializadas, o que los ingresos de capital 
cesaron, también improbable pues 
seguramente las tasas reales de interés 
en el país continuarán altas por un pe­
ríodo no muy corto. 

De las cifras anteriores es especial­
mente importante el ingreso de capital 
por concepto de créditos externos. Se 
observa en el cuadro anterior que las 
entradas son principalmente explica­
das por el alto nivel de las tasas de in­
terés internas. Cualquier empresa me­
diana tiene acceso al crédito externo, 
sea directamente o a través de los ava­
les bancarios. 

Por mucho que se le encarezca este 
crédito por los avales, es difícil que su­
pere ellO por ciento en moneda extran­
jera si a este 10 por ciento desconta­
mos la caída esperada en tipo de cam­
bio real al observar la boyante situación 
de divisas, tenemos que la posibilidad 
de endeudarse en dólares ha sido un 
negocio excelente durante todo el pre­
sente año, e incluso el año pasado, para 
quienes lo han hecho . 

En cualquier lugar del mundo una 
tasa de interés real de cero o negativa 
es conveniente para un deudor y más 
aún si se debe confrontar con la alter­
nativa de obtener crédito en moneda 
nacional a tasas mensuales reales del 
orden de 3 ó 4 por ciento, que acumula­
das significan cifras en torno al 60 por 
ciento anual real. 

Esta distorsión es generada en parte 
por créditos renovables de corto plazo 
que coinciden con una inexistencia casi 
total de créditos de largo plazo6 . 

La medida de revaluación del peso 
fue diseñada para acabar con la distor­
sión prevista por todos de una pérdida 
gradual en el valor real del tipo de cam­
bio. Esta medida, después de tomada, 
no solucionó el ingreso de créditos ex­
ternos, principalmente por coincidir con 
el anuncio de la variación del tipo de 
cambio real en los siguientes treinta 
días, la cual era inferior a las tasas de 
interés nominales existentes en ese 
momento en el mercado chileno. 

Aun cuando no se hubiese anunciado 
esta tasa de variación, tampoco hubiese 
cesado el ingreso de capitales pues per­
manece en pie que las tasas reales de 
interés en el mercado chileno son total­
mente de fantasía . Posteriormente se 
estableció como requisito de ingreso 
para los capitales una permanencia 
minima de dos años en el país . 

6 
Los créditos de largo plazo ex is t entes son 
otorgados ; principalemtne por los bancos d e 
fomento a t asas reales de interés superiores 
al 16 por cie n to anual . 
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De todo lo anterior se concluye: l. 
Que la política de comercio exterior ha 
seguido en una posición de apertura 
gradual, adecuando todas las normas a 
dicho objetivo. 2. El objetivo final al 
parecer será alcanzado, dado el desem­
peño hasta la actualidad y a pesar de 
las dificultades crecientes de imple­
mentación. 3. Que el presente año muy 
probablemente cerrará con un superá­
vit de balanza de pagos en torno a 
US$ 400 millones. 

D. Integración económica 

Lo más relevante ocurrido en Chile 
durante este año son las divergencias 
que han ocurrido con los otros países 
miembros del Pacto Andino. 

l. La controversia y sus causas 

Las principales controversias giran 
en torno al trato a las inversiones ex­
tranjeras, los aranceles que deben apli­
car los seis países a las mercaderías 
que llegan desde el resto del mundo y la 
programación industrial conjunta. 

El punto crucial del debate es la 
Decisión 24, que norma el trato al capi­
tal extranjero y sobre marcas, patentes, 
licencias y regalías. 

Las modificaciones pedidas por Chile 
a esa Decisión son fundamentalmente 
las siguientes: 

a) Eliminación del tope del 14 por 
ciento a la remesa de utilidades. 

b) Eliminación de la cláusula que 
obliga a las empresas extranjeras a 
transformarse en nacionales o mixtas 
en un plazo de quince años. 

CHILE 

se interesen en aprovechar el mercado 
subregional. 

e) Ampliación del número de secto­
res básicos (extractivas, energía y 
forestales) eximidos de esta norma. 

Para entender los argumentos que 
se dan para justificar estas peticiones, 
es necesario revisar la historia econó­
mica de Chile. 

Durante los últimos cuarenta años, 
con ligeras excepciones, Chile ha segui­
do un esquema de desarrollo económi­
co de sustitución de importaciones. 
La idea básica era que se produjera 
internamente los bienes que se estaban 
importando, se pensaba que así el país 
podría desarrollarse y se ahorraban las 
escasas divisas que normalmente se 
han tenido. 

Este proceso se acompañó con una 
política cambiaría que en muchos 
períodos mantuvo subvaluado el tipo 
de cambio, con lo cual se permitió im­
portar los bienes de capital y las mate­
rias primas que se necesitaban para la 
industrialización que se estaba incen­
tivando . Pero este tipo de cambio in­
centivaba también la importación de 
todo tipo de bienes. El mantenimiento 
de esta política habría llevado a un 
sostenido déficit de balanza de pagos. 
Para evitarlo se aplicó una política aran­
celaria que consistió en prohibir o 
aplicar elevadísimos aranceles aduane­
ros a la importación de aquellos produc­
tos que se pensaba que Chile podía 
producir internamente. 

Con estas medidas se resolvía el 
problema de la balanza de pagos, se 
incentivaba la producción interna y se 
la protegía de la competencia externa. 
Pero esto se refería sólo al sector que 
sustituiría las importaciones. 

e) Eliminación de la prohibición 
de venta de empresas nacionales a 
capitales extranjeros. 

El sector exportador vio disminuir 
grandemente sus posibilidades de ex­
portación por cuanto con el tipo de cam­

d) Exonerar de la aplicabilidad de bio subvaluado no alcanzaba a cubrir 
la Decisión 24 a las empresas que no sus costes internos de producción. 



SECTOR EX T ERNO 

Para los productos de primera nece­
sidad se aplicaban aranceles muy bajos, 
casi inexistentes. Esta era una medida 
tendiente a mantener relativamente 
bajos los precios de estos productos 
para que no subiera el costo de vida y 
los productos estuvieran al alcance de 
la gran masa consumidora. 

En estas condiciones la asignacwn 
de recursos se movió hacia la produc­
ción de suntuarios y productos prescin­
dibles, pues éstos tenían prohibiciones 
de importación o aranceles excesiva­
mente altos, y en consecuencia, sus 
precios internos eran altos y rentables 
de producir. También se movió hacia 
las actividades sustituidoras de impor­
taciones, pero éstas estaban condena­
das al servicio de los mercados inter­
nos que eran relativamente pequeños, 
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Veamos ahora qué ocurre con el Pac­
to Andino. Se pensó con su creación 
sumar mercados e inyectar nuevo oxí­
geno al proceso de sustitución de im­
portaciones (véase cuadro Vill-5) . Pero 
no hubo percepción de que la protec­
ción a que aspiraba la Subregión res­
pecto de terceros países sustituiría 
corrientes de importación más baratas 
(de los terceros paises que además es­
taban generando ingresos al fisco por 
los aranceles) por otras corrientes de 
importación más caras (las de los miem­
bros de la Sub región), que competirían 
sólo porque los aranceles intrarregiona­
les serían inexistentes. Mientras más 
altos sean los aranceles externos co­
munes mayor será el costo de bienestar 
de este intercambio. 

ya que la política cambiaria impedía 2. Tratamiento al capital extranjero 
que estas actividades pudieran expan-
dir su producción saliendo hacia el ex- El esquema del Pacto Andino es muy 
terior porque con el tipo de cambio no similar al seguido por Chile en el pasa­
se obtenían retornos suficientes para . do, por eso las autoridades chilenas no 
cubrir los costos de producción. guieren comprometerse a escala regio-

CU ADRO.VIU • 5 

COMERCIO DE CHILE CON AR)i:A ANDINA Y OTROS PAlSES AL AL C 

Importaciones (registros c.ursados) 
Bolivia 
Colombia 
Ecuado r .. 
Perú 
Venezuela 
Area Andina 
Argentin a 
Brasil 

Exportaciones (embarques) 
Bolivia 
Colo mbia 
Ecuador 
Perú 
Venezuela 
Ar ea Andina 
Argentina 
Brasil 

Fuente: Banco Central de Clúle . 

(miles de dólnes) 

1970 

;L~~8 
76 .5!!9 

9 .. 966 
7 ~696 

13 .093 
58 ,642 •··· 

122.56 2 < 
2f!.;107 

··· 1 .• 014 
4 .863 
2.533 
8.837 •••••• 

.•.. 2 .699 
19;945 
67 :968 
27 .594 

1972 

8 !61 ·2 
13 .798 
18\ 3.37 ..•. 

···~g;~:~ 
···•••·•.· 65.939 242 .599 

89 .633 

6 19 
8.891 
L 469 ·· 
6.>860 
1 .457 

19.296 
4.2 .74 3 ( 
15 .. 844 

1974 

34 .996 
38.240 

. 122.195 
·.· 47.961 

40 .315 

~~! :~g~ 
58.411 

1975 

1.967 
70.673 
60.080 

4.108 
34.201 

121.029 
48.H)o 
77 .085 

10.270 
25.425 
15.233 
21 ;887 
19.708 
92.523 

126 .455 
74 .060 
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nal en ese esquema del cual se está 
apartando. Así lo ha señalado el Minis­
tro .de Economía, Sergio de Castro, 
quien plantea que el desarrollo econó­
mico de un país no depende sólo de po­
líticas económicas eficientes y coheren­
tes, sino que necesita además, de otro 
ingrediente que son las inversiones. 
Expresa que para generar por ahorro 
interno las inversiones que Chile nece­
sita para crecer a un mínimo de 7 por 
ciento anual, habría que sacrificar el 
consumo de la población actual en un 
grado muy importante, con lo cual es 
imprescindible que venga a nuestro 
país inversión extranjera que se sume 
al esfuerzo de ahorro interno y permita 
alcanzar los niveles de inversión que 
se necesitan. 

En su planteamiento, el Ministro de 
Economía establece que la inversión 
extranjera no aporta solamente bienes 
de capital y capital financiero. Aporta 
además, tecnología, talento humano, 
capacidad empresarial, conocimiento 
de mercados y capacidad de penetra­
ción en dichos mercados. Expresa que 
para atraer esta inversión que se preci­
sa es necesario modificar la Decisión 
24 y hacerla más flexible. 

Por estos motivos , el Gobierno de 
Chile plantea cambiar la forma como se 
define la calidad de extranjera o nacio­
nal de una actividad y la obligación 
de transformación de las empresas ex­
tranjeras en mixtas o nacionales al cabo 
de un cierto plazo. Propone que tal 
definición debería hacerse sobre la 
base del valor agregado local y no en 
términos de la propiedad del capital, 
que constituye sólo uno de los factores 
productivos involucrados en una deter­
minada actividad. Por otra parte, se 
sostiene que no tiene mayor sentido 
que se obligue a un país a utilizar re­
cursos propios escasos en adquirir em­
presas ya desarrolladas y que, por otro 
lado, ello dificulta el ingreso de nuevos 
capitales ya que a los inversionistas 
no les gustaría la idea de verse forzados 
a transferir la propiedad de sus activos. 
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Además, en tales condiciones, el inver­
sionista extranjero se vería desincenti­
vado para desarrollar su actividad al 
máximo de su potencial o para introdu­
cir nuevas técnicas. 

Las críticas internas a esta posición 
chilena señalan que las normas rígidas 
no dificultan el ingreso de la inversión 
extranjera en la medida que sean claras 
y estables y que, por el contrario, el 
exceso de apertura o de liberalidad 
frente a este capital lo desconcierta o 
promueve las inversiones especulativas 
y de corto plazo, ya que el inversionista 
siempre piensa que un marco muy ven­
tajoso no puede mantenerse por mucho 
tiempo. Se agrega que en la medida 
que al inversionista extranjero le con­
venga, siempre que le sea rentable con­
tinuar en su actividad , no le importa el 
tener que asociarse con inversionistas 
nacionales. Por último, se afirma que 
para las inversiones que se radiquen en 
la explotación de recursos básicos y 
para exportar fuera del área , la misma 
Decisión 24 contempla un tratamiento 
más liberal. 

3. El arancel externo común 

Respecto del arancel externo común 
la posición chilena se basa en el conven­
cimiento de que el modelo de desa­
rrollo basado en la sustitución indiscri­
minada de importaciones habría llega­
do a su fin y que actualmente sólo 
bastaría una protección efectiva razo­
nable y no tan alta como la existente. 

La crítica a esta pos1ción señala que 
para un país subdesarrollado y relativa­
mente alejado de los centros industria­
les y de mayor consumo , le resultaría 
muy difícil penetrar mercados externos 
de por sí de difícil acceso, muchas veces 
protegidos, cautivos de grandes empre­
sas y fuertemente estables . Por otra 
parte, se sostiene que en cualquier ca­
so, la apertura debería ser más lenta y 
aprovechar primero las potencialidades 
del mercado andino y luego pensar en 
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alcanzar mercados más lejanos y com- de desarrollo y de política interna-
piejos. cional. 

Como se puede apreciar las divergen­
cias con el Grupo Andino son complejas 
y van más allá de simples consideracio­
nes técnicas, estando comprometidas 
concepciones diferentes de estrategia 

Para terminar, señalemos que el 
arancel externo común y los programas 
sectoriales de desarrollo no fueron 
aprobados dentro de los plazos esti­
pulados. 
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Visión General y 
Perspectivas 

A. Antecedentes 

Desde 1965 hasta 1971 la economía 
ecuatoriana se mantuvo en estado de 
espera para el inicio de la producción 
petrolera en el oriente del país. Durante 
este período, el movimiento del produc­
to interno fue prácticamente insigni­
ficante, ya que creció a precios corrien­
tes en US$351 millones de dólares, 
mientras el aumento per cápita fue 
únicamente de once dólares. En tér­
minos reales, el crecimiento per 
cápita fue negativo al ser mayor el 
aumento en la tasa de inflación. Duran­
te este lapso se observó además una 
reducción porcentual del consumo 
nacional y un aumento en la formación 
bruta de capital fijo. La participación 
del consumo en el PNB, se contrajo 
del 77% en 1965 al 74% en 1970, y 
al 71% en 1971. De otra parte, la forma­
ción de capital aumentó su partici­
pación del11% en 1965 al19% en 1970, 
y al26% en 1971. 

El flujo de capital externo a largo 
plazo, por concepto de la inversión en 
el sector del petróleo, fue bastante 
significativo. En 1965 este flujo alcan­
zaba la cifra de US$19 millones, 
creciendo hasta US$110 millones en 

1970, y a US$182 millones en 1971. A 
su vez, las importaciones de bienes de 
capital y equipos de transporte cre­
cieron de US$46 millones en 1965 a 
US$82 millones en 1970, y US$114 
millones en 1971. De igual manera, el 
sector público comenzó a gastar con 
antelación a la bonanza petrolera, 
lo que llevó a que la deuda externa 
creciera de US$120 millones en 1965 a 
US$229 millones en 1970, y a US$248 
millones en 1971. 

El país en general consideraba el 
advenimiento del petróleo como la 
posibilidad de salir de un estado 
estacionario pre-ii_ ~ustrial prolongado, 
en el que se había venido desnvolvien­
do la actividad económica nacional. 
Efectivamente, al llegar el año de 1972, 
el cambio de los indicadores económi­
cos es claro y dramático, pero las 
proyecciones del crecimiento real no 
pudieron ser previstas en toda su 
dimensión ni por los cálculos más 
optimistas de los economistas. 

B. La bonanza petrolera 
durante 1972-1974 

En agosto de 1972 se inició la expor­
tación de petróleo ecuatoriano a través 
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del oleoducto transandino y con ello se 
dio comienzo a la "bonanza" que dura­
ría aproximadamente hasta fines del 
74 . El producto nacional bruto dió un 
gran salto, de US$1.776 millones en 
1972 a US$3.476 millones en 1974, con 
una cifra intermedia de US$2.446 
millones en 1973. Así entonces, en 
estos dos años el producto creció en 
un 95 % , lo que proporciona una idea 
del significado de la bonanza petrolera 
para el Ecuador (cuadro 11-1) . Este 
crecimiento, a precios corrientes, se 
tradujo en un incremento del producto 
per cápita de US$278 en 1972 a US$508 
en 1974. 

Debido a la ausencia de inversiones , 
la tasa de formación bruta de capital fijo 
no se incrementó mayormente, perma­
neciendo relativamente estable en su 
relación porcentual respecto al pro­
ducto . Durante 1972 esta relación 
fue del orden del 22% y aumentó 
al 23 % en 1973, para luego decaer 
al 21 % en 1974. Sin embargo, el haber 
mantenido esta tasa relativamente 
alta, significó un crecimiento conti­
nuado de la economía nacional. Con los 
ingresos del petróleo se estaba gene­
rando entonces un estimulo sostenido 
para nuevas inversiones. En cuanto al 
consumo, cabe anotar que se presentó 
una disminución del privado en tér­
minos de su participación en el produc­
to, continuando así la tendencia obser­
vada entre 1965 y 1971 . Esta partici-
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pación se redujo del 70 % al 66 % 
entre 1972 y 1974. 

Durante igual período , la balanza 
comercial del Ecuador reflejó un hecho 
sin precedentes en su historia contem­
poránea al producirse tres años conse­
cutivos de superávit del orden de 
US$ 8 millones en 1972, US$ 135 millo­
nes en 1973 y US$92 millones en 1974. 
Los términos de intercambio se torna­
ron favorables al igual que otros 
países exportadores de petróleo. 
El comercio exterior, en términos 
brutos , creció en más de 200% de 
1972 a 1974, como resultado tanto del 
auge de la producción petrolera nacio­
nal como del incremento de los precios 
del petróleo . 

La capacidad de absorción de los 
nuevos ingresos del comercio inter­
nacional fue prácticamente total, ya 
que si bien es cierto que en 1973 el 
país fue tomado de sorpresa por 
los acontecimientos, en 1974 las impor­
taciones ascendieron a US$958 millo­
nes , en comparación con US$397 
millones de 1973. Las exportaciones 
aumentaron de US$326 millones a 
US$532 millones entre 1972 y 1973 y 
se duplicaron en 1974, llegando a 
la suma de US$1.050 millones. Estos 
incrementos se reflejaron en cambios 
en su composición, pasando el Ecuador 
de una economía de exportación 
agrícola a otra de carácter petrolero. 
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El banano, por ejemplo, que represen­
taba el 40.2% de las exportaciones en 
1972, fue apenas el 10.8% en 1974, 
mientras el petróleo, por el contrario, 
aumentó su participación de un 18.0% 
en 1972 a un 58.6% en 1974. 

Otros indicadores económicos me­
recen ser destacados en lo referente 
al período 1972-74. El presupuesto del 
Estdo aumentó de US$256 millones 
a US$474 millones; los ingresos co­
rrientes del gobierno central crecieron 
de US$221 a US$452 millones; la reser­
va monetaria internacional aumentó 
de US$128 millones a US$339 millo­
nes; el medio circulante se incrementó 
de US$297 millones a US$535 millones, 
en tanto que el crédito bancario se 
duplicó de US$578 millones a US$1.018 ; 
la inflación durante el período fue del 
45%, atribuyéndose el 30% a 1974, y 
el15% a 1973; la producción industrial 
aumentó en todos los sectores y el 
índice general con base 1970 aumentó 
de 123 a 158, presentándose el creci­
miento más notorio en los sectores de 
maquinaria y artículos eléctricos y en el 
de plásticos. En general, durante 
estos años, la economía del Ecuador 
comenzó un proceso de transformación 
esencial para lograr un crecimiento 
sostenido. Un auge de esta magnitud 
no podía continuar indefinidamente y 
la política económica durante el si-
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guiente año se orientó a tratar de man­
tener los niveles económicos alcan­
zados. 

C. Comportamiento económico 
con posteridad a 197 4 

La producción durante el año de 
1975 creció, en términos corrientes, 
a una tasa de 18.1%, marcando un 
notable descenso con relación al 
crecimiento experimentado en los años 
inmediatamente anteriores. El pro­
ducto interno bruto a precios cons­
tantes aumentó solamente en 5.3%, 
el más bajo crecimiento de los últimos 
cinco años. A su vez, el producto nacio­
nal bruto se incrementó en 8.8% en 
1975, que resulta inferior al 13.1% 
de 1974. 

El ahorro nacional durante 1975 
creció a una tasa del 23.4% en valores 
corrientes, y del 7. 7% en valores cons­
tantes . En ambos casos se presenta una 
reducción con respecto a las tasas de 
71.3 % y 9.8%, respectivamente, re" 
gistradas en 197 4 (cuadro I-2). La 
formación bruta de capital continuó su 
tendencia ascendente, reflejando el 
saludable grado de capitalización de 
la industria. La política de auspicio a 
la pequeña industria y artesanía, a la 
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CUADRO 1-3 

FORMACION DE CAPITALES, 1970 • 1975 

(millones de sucres) 

Bruto Neto 

Año Corrientes Constantes Corrientes Constantes 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

7 .206 
11.253 
10.744 
14.785 
22 .996 
32 .815 

7 .206 
9.323 
8.156 
9 .815 

11.688 
14.820 

2 .667 2 .667 
5.987 4 .857 
5 .157 3.817 
6.647 4 .354 

12.888 6.469 
21.219 9 .454 

Fuente : Banco Central dei Ecuador y cálculos de la Fundación la Educación Y el Desarrollo . 
Ecuador. 

gran industria y a los sectores agrope­
cuario, minero y turístico, a través del 
mecanismo de fondos financieros, fa­
cilitó el aumento en la formación 
bruta de capitales, en momentos en los 
cuales existían varios indicios de una 
recesión económica. En términos co­
rr ientes, la tasa de crecimiento de la 
formación bruta de capitales descendió 
de un 55.5% en 1974, a un 42.7% en 
1975, pero a precios constantes la tasa 
ascendió de 19.1% a 26.8% (ver cuadro 
1 -·3) . La formación neta, que considera 
la depreciación de inversiones realiza­
das, mantuvo un crecimiento bastante 

elevado durante el año. En relación 
con la población del país, se puede 
afirmar que la formación bruta de 
capital por habitante fue de Su/.4.646 
(US$185) en 1975, y de Su / .3.367 
(US$135) en 1974, mientras la forma­
ción neta de capital correspondió a 
Su/.3.004 (US$120) en 1975, y a 
Su/.1.887 (US$76) en 1974. 

El consumo total ha experimentado 
un aumento permanente desde 1970, 
manteniéndose la propensión marginal 
al consumo relativamente estable en 
0.9. Sin embargo, la tasa de crecimien-

CUADRO!· 4 

Año 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

CONSUMO TOTAL,1970 ·1975 

(millones de sucres) 

Valores Crecimiento Valares 
corrientes porcentual ( % ) constantes 

28.309 28.309 
32.049 15.5 29.465 
35.997 10.1 30.124 
45.069 25.2 33.218 
62.289 38.2 36.489 
77.365 24.2 39 .290 

Crecimiento 
pOrcentual ( % ) 

4 .1 
2.2 

10.3 
9.8 
7.7 

Fuente : Banco Central Y cálculos de la Fundación la Educación y el Desarrollo, Ecuador. 
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to de esta variable se redujo en 1975 a del petróleo. El consumo por ha­
los niveles de 1973 (cuadro 1-4). Esta bitante en 1975 fue de US$ 436, lo 
reducción puede ser interpretada cual representa un incremento del 
como una incapacidad del sistema 20% con respecto a 197 4, mientras 
económico de continuar creciendo a precios constantes el consumo 
aceleradamente debido a la ausen- aumentó úniéamente de Su/ . 5.342 en 
cia de nuevas alzas en los precios 1974aSu/.5.563en1975,oseaun4%. 

Actividad Económica 
General 

A. Agricultura 

La participación de la agricultura en 
el desarrollo económico ecuatoriano de 
los últimos cinco años ha sido mínima. 
En 1975 se observa un incremento a 
precios corrientes del 15 % en el sec­
tor agrícola, que se traduce en una 
disminución en términos reales del 
1 % (cuadro 11-1). A pesar del efecto de 
las operaciones de crédito agrícola en la 
formación de capitales del sector, se 
presentaron grandes dificultades para 
incrementar la producción, segura­
mente como consecuencia de barreras 
educativas, culturales y políticas. Un 
factor que puede estar contribuyendo a 
la situación de baja producción y pro­
ductividad es la falta de decisión 
respecto a una reforma agraria de tipo 
social vis a vis una de tipo económico. 

B. Minería 

En 1975 se observa una disminución 
real de la participación del sector en el 
PIB del 15.8% . El descalabro del sub­
sector petrolero fué fundamental para 
el inicio de la recesión de 1975 y estuvo, 
en parte, determinado por la baja renta­
bilidad de las compañías petroleras 
extranjeras en el Ecuador. El consorcio 
Texaco-Gulf, única empresa que expor­
ta petróleo en el país , rentringió volun­
tariamente sus exportaciones, aducien­
do que la operación no era rentable. 

Además se "presentaron" periódicos 
daños en el oleoducto. A raíz de estos 
hechos, la situación política se complicó 
a tal punto que hubo cambio de gobier­
no. En el campo petrolero se perforaron 
tres pozos y el consorcio se abstuvo de 
realizar nuevas inversiones de explora­
ción y mantenimiento de sus actuales 
campos . Las reservas probadas en el 
oriente están estimadas en 1.500 millo­
nes de barriles que, a la tasa actual de 
producción, permitirían 16 años de 
explotación. 

Las compañías petroleras internacio­
nales se mantuvieron alejadas del país 
y sólo se firmó un contrato para explo­
tación del gas natural en el Golfo de 
Guayaquil, el cual no ha podido entrar 
en ejecución debido a problemas lega­
les suscitados por la declaración de 
caducidad del contrato con la empresa 
que anteriormente operaba en la misma 
área. Existen reservas probadas de 500 
mil millones de pies cúbicos de gas 
metano. La incertidumbre de las em­
presas extranjeras ha constituido una 
barrera considerable para el desarrollo 
de los recursos minerales de Ecuador 
y, hasta fines de 197 6 , no existen se­
rias perspectivas de cambio inmediato; 
sin embargo, la pronta expedición de 
un nuevo contrato modelo de asocia­
ción para explorar recursos hidrocar­
buríferos, sería un factor importante 
en la recuperación de este importante 
sector de la economía nacional. 
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C. La industria manufacturera 

El sector manufacturero experimentó 
un crecimiento del orden del 32% de 
1974 a 1975, el cual fue superior al 
del período 1973-74 de 28%. En térmi­
nos reales, el crecimiento anual fue del 
16% . Entre las industrias de mayor 
crecimiento se destacan la del tabaco, 
bebidas, productos del mar, imprenta y 
publicaciones, e industrias del cuero. 
Dentro de las menos beneficiadas se 
pueden mencionar la de fabricación de 
textiles, molinos y panaderías, confite­
ría, papel y carbón, plásticos y quími­
cos, manteniendo una situación relati­
vamente estable la industria de produc­
tos farmacéuticos y de tocador (cuadro 
II-2). 

En 1976 la industria manufacturera 
tiende a superar la situación del año an­
terior, ya que la demanda se muestra 
fuerte y aumenta la circulación de 
inventarios debido al estímulo de las 
ventas. Sin embargo, el nivel medio de 
utilización de la capacidad instalada, 
un importante indicador del ciclo eco­
nómico, que había descendido en 1975 
a 7 4.2%, continuó disminuyendo hasta 
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69.9 % en marzo de 1976, lo que podría 
constituir el nivel más bajo alcanzado 
por la recesión iniciada en 1975. 

D. Electricidad, gas y agua 

El crecimiento de este rubro fué de 
US$ 8 millones de 1974 a 1975, lo que 
representa un aumento de 23% a pre­
cios corrientes y uno de 7% a precios 
reales . Este crecimiento corresponde 
directamente a los programas de elec­
trificación del Instituto Ecuatoriano de 
Electricidad (INECEL); a la comercia­
lización de gas por la Corporación Esta­
tal Petrolera Ecuatoriana (CEPE); y 
a los acueductos de las diferentes em­
presas regionales o municipales de 
agua potable. 

E . Construcción 

La industria de la construcción creció 
en US$ 31 millones de 1974 a 1975, su­
ma que constituye crecimiento de 6% 
en términos reales. Para 1976, esta 
industria tiene asegurados 11 meses de 
actividad contratada. Un efecto negati­
vo se hizo sentir en los primeros meses 
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de 1976 al reducirse la demanda de 
las empresas que trabajan para las 
obras públicas, pero el principal pro­
blema, en general, ha consistido en la 
falta de materiales, especialmente de 
cemento . Parece que la construcción no 
crecerá en 1976 con el mismo auge de 
los años anteriores debido, además 
de la escasez de cemento , a la contrac­
ción del crédito bancario, a excesos en 
la oferta de papeles rentables del 
gobierno, y a un severo control del 
medio circulante. 
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F. Comercio y hoteles 

El sector creció en US$ 138 millones 
de 1974 a 1975, lo que significa una 
tasa de crecimiento real de 18.5 % . El 
turismo se ha visto favorecido por el 
mecanismo de los fondos financieros 
que otorgan créditos a largo plazo para 
la capitalización de empresas nuevas y 
pequeñas. Así mismo, ha recibido un 
estímulo con las facilidades crediticias 
establecidas por la Junta Monetaria, a 
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ejecutarse por intermedio del Banco 
Central. 

G. Tmasporte 

El monto total del crecimiento de 
1974 a 1975 es de US$ 63 millones, lo 
cual es indicativo de una mayor agilidad 
en el movimiento de bienes y personas. 
Actividades como la entrega de merca­
derías de puerta a puerta y el amplio 
empuje dado a la aviación comercial 
nacional, han marcado una notoria 
mejoría en los servicios del sector. 

H. Establecimientos financieros 

El auge del sector financiero durante 
el año anterior se reflejó en el más 
alto crecimiento de los últimos años. 
Este hecho debe atribuirse a la forma­
ción de nuevos bancos; casas de cam­
bio, compañías de seguros y otras em­
presas afines, pero especialmente a la 
gestación de programas de automati­
zación y procesamiento electrónico de 
datos por parte de los bancos naciona­
les. En el Ecuador hay 21 bancos priva­
dos nacionales y 4 extranj'3ros, cinco 
compañías financieras, más de una doce­
na de casas de cambio, y otro tanto de 
compañías de seguros. 

l. Servicios de vivienda 

El Banco Ecuatoriano de la Vivienda 
\nauguró, al sur de Guayaquil, el com­
plejo habitacional de clase media más 
grande del país durante 1975. Activi-
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dades de esta índole fueron las que per­
mitieron el auge del sector de los servi­
cios vinculados con la vivienda . La tasa 
de crecimiento de 1974 a 1975 fue del 
21 %, relativamente más baja que la 
experimentada durante el año inmedia­
tamente anterior, correspondiente a un 
34%. 

J . Servicios sociales y comunales 

De 1974 a 1975 este sector creció en 
US$ 65 millones, equivalente a una tasa 
del 15 % en términos reales. Esta tasa 
se compara favorablemente con la co­
rrespondiente a 1974. El crecimiento de 
este sector se mantendrá en 1976. 

K. Otros productos 

El crecimiento nominal del sector fue 
de US$ 56 millones, o sea de un 17% 
con respecto a 197 4. 

L. Servicios gubernamentales 

Este rubro cubre prácticamente todo 
el presupuesto de gastos del Estado 
menos los intereses pagados por el ser­
vicio de la deuda pública. De 1974 a 
1975 creció en US$ 53 millones que sig­
nifican una tasa de crecimiento del 17% 
con respecto a 1974, a precios corrien­
tes, en contraste con el incremento des­
proporcionado de 50% ocurrido durante 
1974. Este último aumento, auspiciado 
por los ingresos del petróleo, se vió 
frenado cuando aparecieron algunos 
problemas en la exportación del mismo, 
que redujeron los ingresos del fisco . 
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Precios y Salarios 

La política nacional de precios ha 
estado orientada a disminuir la tasa de 
inflación. En cierta medida, se logró 
reducirla en 1974 e inclusive se han al­
canzado mayores reducciones porcen­
tuales en 1976, pero todavía podrían 
presentarse problemas para el logro de 
los objetivos establecidos por las auto­
ridades monetarias . El objetivo fijado 
por el Banco Central es de 8% anual y 
hasta junio de 1976, los precios regis­
traban un aumento de 4.2% en relación 
con diciembre del año anterior y de 
9.8 % en los últimos doce meses (cuadro 
III -1). El ritmo inflacionario registrado 
en 1976 contrasta marcadamente con el 

comportamiento de los precios durante 
1974 y 1975, períodos en los cuales la 
inflación anual alcanzó 23.3% y 14.5% , 
respectivamente, de acuerdo a las es­
tadísticas del Banco Central. 

Efectuando un análisis regional se 
observa que en la ciudad de Portoviejo 
se vivió el más alto crecimiento del índi­
ce durante los últimos tres años y, 
sobre todo, durante los primeros meses 
del presente: cuando todas las demás 
principales ciudades del país experi­
mentaban tasas de inflación menores al 
10%, allí se registraban tasas superio­
res al 20%. Esta situación, puede ser 



140 

explicada, en parte, por el aumento 
internacional de los precios del café. 
Cuenca mantiene un índice de precios 
al consumidor que es relativamente 
similar al de la ciudad de Quito. Sus 
tasas anuales de inflación se han man­
tenido por debajo del 10% desde febre­
ro de este año. En la ciudad de Guaya­
quil el índice se mueve más despacio. 
Este ha sido el caso durante 1973, 
1974 y 1975, habiendo llegado en 1976, 
en marzo, a una tasa mínima de 5.9%. 
Desde abril, sin embargo, los precios 
se han acelerado notoriamente. 

Los salarios en el Ecuador han expe­
rimentado un incremento casi constante 
en términos reales desde 1967, debido a 
los reajustes realizados que han tenido 
un efecto considerablemente compen­
sador del poder adquisitivo perdido 
(cuadro III-2). El último período en 
el cual el poder adquisitivo real del 
trabajador emp2zó a mostrar dete­
rioros fue en 1975, pero el 1° de mayo 
de ese año se pasaron varios decretos 
que mejoraron en alguna medida el 
ingreso real de los trabajadores sujetos 
a salario mínimo, aunque en los niveles 
intermedios pasó, en ciertos casos, 
desapercibido . Para 1976 se espera una 
notable recuperación en términos rea­
les .. 
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grandes empresas con sindicatos que 
presionan frecuentemente para obtener 
incrementos de salarios reales, a veces 
en detrimento de mejoras en la produc­
tividad. Durante el mes de diciembre 
de 1975 el país vivió días de verdadero 
desgobierno ante la arremetida de las 
huelgas y paros. En parte, se considera 
que ellos contribuyeron a la caída del 
General Rodríguez del poder. De junio 
a agosto de 1976, también se experi­
mentaron varias huelgas de empleados 
del sector público, semipúblico y priva­
do, que detuvieron el abastecimiento 
de productos vitales a la ciudadanía y 
contribuyeron a incrementar la especu-

El sector laboral en el Ecuador tiene lación de víveres y su aumento de 
una fuerte conciencia de clase en las precio. 

Politíca Monetaria 
y Crediticia 

El nivel de las reservas monetarias 
internacionales es un buen indicador de 
la estabilidad de la moneda ecuatoria­
na. Su importancia radica sobre todo en 
la seguridad que otorga a los gobernan­
tes de que están conduciendo una sana 
política económica. Prácticamente se 
ha convertido en un objetivo económico 

el aumentar estos niveles, habiéndose 
perdido la visión de la economía en su 
conjunto. 

Las reservas han vemdo fluctuando 
alrededor de los US$ 300 millones hasta 
fines del primer semestre de 1976, 
habiéndose recuperado de los niveles 
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casi críticos que alcanzó a mediados del 
año pasado, época en la cual descendie­
ron a US$ 180 millones. Hasta noviem­
bre de 1975, las reservas se sostuvieron 
alrededor de US$ 220 millones pero 
desde diciembre hasta la fecha han man­
tenido un ritmo constante de crecimien­
to hasta haber superado los US$ 330 
millones en junio 30 del pre~ente año 
(cuadro IV-1). Durante el mes de julio 
se experimentó una nueva baja y es 
probable que se acentúe esta tendencia 
a menos que se siga adelantando la 
campaña de endeudamiento público 
externo iniciada a fines de agosto, 
cuando se contrataron US$ 40 millones 
al Manufactures Hannover Trust de 
Nueva York. 

Las operaciones de crédito del Banco 
Central se realizan básicamente con 
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los sectores privado y público (con las 
entidades oficiales y del gobierno 
central). De diciembre de 197 4 a 
diciembre de 1975, el crédito al gobier­
no se contrajo en más de Su/ . 90 millo­
nes, continuándose esta tendencia 
hasta junio de este año . Sin embargo, 
en cuanto a las entidades oficiales se 
refiere, el crédito aumentó en Su/ . 179 
millones durante 1975, y desde fines 
del año pasado a junio de 1976 ha habi­
do una reducción de Su/ . 538 millones. 
El crédito al sector privado aumentó 
durante 1975 en Su/ . 772 millones, y 
durante la primera mitad de 1976 en 
Su/ .380 millones (cuadro IV-2). 1 

De otra parte , se contabiliza una 
contracción de los saldos del medio cir­
culante de Su/. 15.539 millones en di­
ciembre de 1975 a Su/ . 15.448 millones 
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CUADRO lV-2 

OPERACIONES DE CREDITO DEL 
BANCO CENTRAL DEL ECUADOR 

(millon~~ d~ suc.res) 

E!l,tida~es ' 
Gobierno Oficiales ,.Privado 

Dic. 1973 
Die, .1974 

' llic. 1975 
Jun. 1976 

3.411 
3.72.1 
3 .266 
3 .537 

829 
2 ~397* 
2.576 
z ,o38 

1.056 
.1.406 
2 .178 
2 .588 

Fuente: Banco Central del Ecuador. 

tri~luye c2kpra dei~ 5o ~! de las accio~~s 
del consorcio Texaco--Gy;lf. . .... 

en mayo 21 de 1976 (cuadro IV-3). De 
acuerdo a los promedios mensuales, 
se tiene que el medio circulante creció 
de diciembre a mayo en Su/.1.169 mi­
llones, lo que representa un 8.2% de 
crecimiento durante el período , acorde 
a los objetivos de las autoridades mone­
tarias. En términos reales, el circulan­
te, según los promedios, se redujo en 
1.8 % . 

El cuasi-dinero ha demostrado tener 
una persistente tendencia al alza. Des­
de mediados de 1973 ha venido crecien­
do de Su/ . 7.000 millones en julio de 
ese año a Su/. 8 .609 millones en julio 

CUADRO lV • 3 

.,,,'''''''"'''''''''''··•n>Tun ~IRCUL~NTÉ, 1974 ~. 1976 
(millones de sucres) 

Saidos Promedios 

Diciemb.re 197 4 
'D iciembre 197·5 
Mayo 1976* 

13.;381 
15,539 
15.448 

12.195 
14.256 
15.42 ~ 
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CUADRO IV· 4 

'cUASI-DINERO, 1972 ~- 1976 

(millones de sucres) 

JulÍJ 191~ 
Julio 1973 
Jl!liol914 
Julio 1975 
Febrero 1976 

6.639 
7.057 

,_,,_ 8 .609 
i0.284 
i2.319 

de 1974, y a Su/ . 10.284 millones en 
julio de 1975 (cuadro IV-4). Desde 
entonces, hasta febrero de 1976, creció 
aún más hasta llegar a los Su/. 12.319 
millones . El crecimiento porcentual de 
febrero de 1975 al mismo mes de 1976 
ha sido de 29.3%, mientras el del año 
inmediatamente anterior fue de 24.8%. 
El ritmo ascendente del cuasi-dinero 
probablemente continuará hasta 1976, 
toda vez que la inflación ha sido bastan­
te controlada, restableciéndose así el 
incentivo para poseer esta clase de 
activos. 

Los instrumentos de control moneta­
rio usados por las autoridades del Ecua­
dor están encuadrados dentro de la filo­
sofía de control cuantitativo, conjunta­
mente con un reordenamiento cualita­
tivo de las actividades económicas de­
pendientes del crédito bancruio . En es­
te sentido, como el Bancv Central no 
asume propiamente el papel de banco 
de desarrollo, establece regulaciones 
que no dejan otra salida a la banca 
comercial que convertirse en banca de 
financiación a mediano y largo plazo, lo 
cual no constituye la naturaleza princi­
pal de sus funciones pues su principal 
actividad radica en las operaciones a 
corto plazo, a fin de no perder la 
liquidez . 

El encaje bancario se ha mantenido 
desde hace algún tiempo en 35% para 
los depósitos a la vista y a plazos, pero 
en mayo de 1976 se bajó el porcentaje 



PO LI T ICA MONE TAR IA Y CRED ITI C IA 

de la reserva legal al 32 % para luego, 
el 26 de agosto, subirlo nuevamente a 
35% . Medidas de esta naturaleza dejan 
entrever indecisión de parte de las 
autoridades monetarias y reflejan un 
cierto grado de confusión respecto a 
las condiciones actuales de la coyuntu­
ra económica. Al parecer en mayo se 
pensó que se había llegado al fondo de 
la recesión iniciada en 1975 y que era 
tiempo de alimentar la recuperación . 
Pero cuando parecía que las posibili­
dades de una recuperación eran bue­
nas, se impusieron nuevamente me­
didas contraccionistas elevando el nivel 
de reserva legal y agravando la situa­
ción de más de la mitad de los bancos 
privados nacionales que se encontra­
ban desencajados desde mayo de 1976. 

El tope de la cartera ha sido ''la espa­
da de Democles" de la banca privada. 
Se pueden recibir depósitos pero no se 
puede prestar el dinero que se recibe. 
De esa manera, casi todos los bancos 
del Ecuador presentan una liquidez 
superior al 40%. Con la expansión de 
la cartera comercial restringida a un 
1.5% trimestral, los bancos comercia­
les no sólo tienen que depositar una re­
serva legal sino que deben conservar 
los depósitos que reciben sin prestarlos 
al público. 

Las tasas de interés como instrumen­
tos de control monetario son desconoci­
das en el Ecuador. El interés comercial 
está fijado en 12% y el de mora en 14% 
desde hace seis años, y es el mismo 
en época de expansión o contracción, 
auge o caída. La tasa de redescuento 
fue fijada en 12% el año de 1975, y 
se mantiene estable a la fecha, forzando 
a las instituciones financieras a sacrifi­
car su solvencia por el afán de controlar 
la emisión de dinero mediante el redes­
cuento. 

En el Ecuador las operaciones de 
mercado abierto apenas se iniciaron en 
esta década. El Banco Central intervie­
ne en las bolsas de valores de Quito y 
Guayaquil con los Bonos de Estabiliza~ 
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ción Monetaria, que generalmente re­
presentan el 50% de la actividad de 
ambas bolsas. Los bonos se venden sin 
ningún criterio económico racional, ya 
que si en 1975 se tenía una recesión y 
se deseaba evitar que ésta fuera mayor, 
lo lógico era comprar los bonos o abste­
nerse de venderlos . Pero ocurre lo 
contrario. En los meses de septiembre a 
diciembre, cuando la situación econó­
mica empeoró, el Banco Central vendió 
la mayor cantidad: Su/ . 320 millones en 
el mes de septiembre, Su/. 345 millo­
nes en octubre, Su/. 346 millones en no­
viembre, y Su/. 328 millones en diciem­
bre. En 197 4, cuando se vivía una épo­
ca de aguda inflación y se debieron 
vender bonos en grandes cantidades 
para retirar algo del circulante, se 
reducen las ventas de Su/. 295 millo­
nes en julio, a Su/. 183 millones en 
diciembre, como para estimular la in­
flación. Las ventas de bonos están muy 
lejos de constituirse en una medida ló­
gica y coherente de la política de 
control del circulante. Por lo demás, 
se debe reconocer que el saldo de bonos 
de Su/. 284 millones en abril de 1976, 
es relativamente insignificante como 
para afectar de un modo sustancial el 
medio circulante. 

El crédito otorgado por el sistema 
bancario nacional tiene patrones rela­
tivamente desconcertantes pero con­
gruentes con el panorama característi­
co de 1975. Mientras el crédito total 
se elevó aproximadamente 45% de 
Su/. 17.486 millones en 1973 a Su/. 
25.445 millones en 1974, en 1975 el 
monto total ascendió a Su/. 33.115 mi­
llones, lo que significó una tasa de 
crecimiento del 30% (cuadro IV-5). El 
porcentaje de participación en el crédi­
to total del sector industrial ha subido 
de 17%, que tuvo tanto en 1973 como 
en 1974, a un 20% durante el año 1975. 
En el sector agrícola los porcentajes 
respectivos han sido de 15%, 19% y 
20% , respectivamente. Para el sector 
comercial, que tradicionalmente es 
el principal rubro de actividad de la 
banca, se nota que su participación ha 
descendido del 56% en 1973 a un 45% 
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en 1975. Los drásticos cambios en la en cambiar el destino y las modalida­
composición del crédito reflejan el des del crédito de los bancos comer­
éxito que ha tenido el Banco Central ciales. 

Finanzas Públicas 

El sector público en el Ecuador se 
caracterizó durante el año de 1975 por 
un deseo de racionalizar la función de 
los empleados públicos. Para este efec­
to se realizó una encuesta de servidores 
públicos . Si bien , por un lado, se logra­
ron unificar criterios para la política de 
remuneraciones, por otro, se abrieron 
brechas al aumentar los gastos de 
representación y los de residencia para 
los burócratas de mayor jerarquía. 
El estudio también permitió conocer 
que de cada doce empleados en el 
Ecuador, uno es un empleado público. 

El crecimiento del presupuesto gene­
ral del Estado ha sido considerablemen­
te mayor que la tasa de crecimiento 
del país. La productividad del sector 
público no ha podido ser evaluada, 

pero el crecimiento del presupuesto ha 
sido porcentualmente superior al incre­
mento de la productividad media nacio­
nal. Así entre 1970 y 1972 el incremento 
de los ingresos corrientes del Estado 
fué del orden del49 % , y de 1972 a 1975 
el aumento fué de 92.7% (cuadro V-1). 

El petróleo ha venido a constituir un 
elemento muy importante en este cre­
cimiento, precisamente desde 1972, 
año en el cual se inicia su exportación. 
El presupuesto recibe de las rentas 
del petróleo varias entradas, pero se 
destacan el impuesto a las exportacio­
nes, que corresponde al 25 % del precio 
FOB por barril; el impuesto a la renta 
presuntiva de las compañías, y el de 
las regalías. Otros rubros menores 
incluyen las tarifas portuarias , la partí-
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cipación laboral que es liquidada por 
el gobierno, el diferencial cambiario 
que engrosó el presupuesto de gastos 
del Banco Central, y otros rubros espe­
cíficos como el impuesto para el Insti­
tuto de Crédito Educativo. El total de 
ingresos generados directamente por 
el petróleo es de 31.7% del presupuesto 
de ingresos de 1975. 

De otra parte, el presupuesto de gas­
tos de 1976 refleja un incremento del 
10.7% sobre el de 1975 (cuadro V-2) . 
En el sector servicios , el aumento es 
de Su/. 1.109 millones, destacándose 
los aumentos en el Ministerio de 
Gobierno, por más de Su/ . 390 millones 
destinados originalmente a financiar 
los gastos que implicaría el retomo al 
régimen democrático que el gobierno 
ha prometido para los próximos meses. 
Otro aumento de consideración es el del 
Ministerio de Defensa, por un total de 
Su/ . 573 millones. Los demás rubros 
del sector servicios no han tenido mo­
vimientos de importancia. En el desa­
rrollo social , el aumento es de Su/. 
l. 363 millones lo que representa uh 
crecimiento del 29 % , atribuible en bue­
na cuenta al Ministerio de Educación, 
cuya participación en el total presu­
puestado crece de ese modo del 22% en 
1975, al29 % en 1976. En el rubro de la 
salud , se experimenta un ligero movi­
miento ascendente por Su/. 371 mi-

}: ::::::: 

CUj)DRO V · 2 

GASTOS PRESUPUESTADOS, 1975 • 1976 

1975 

A . Se~lei~~ 3 .547.8 
L I.,~gi~¡~ción 7 .6 
2i JustiCia 1 24 .1 
3; Presíd(!n c.ia 65.5 
4 . . Gogiemo . •·•·• 706 .0 

/ :5 >· ·aelaclóries•:•E xtér . ... 17.7 .O• 
6 . Defepsa ~.0 19 . 5 
¡,. Finanzas 307 .9 
s; Vari9~ J40i2 

1976 

4 .656.8 
7 .9 

1 1)4.2 
110 .7 

1.100.6 
···· 2oó.O 

2.592.1 
340.4 
130.5 

D esarrollo So.c:iai \ 4. 565.~ 5.928. 7 
1. : Ect:lwariión ...... ~ .549 .2 4 .487 .oi 

· 2 . · Trabajo y b;l.(!nes· · •• 
. · taq9.ciaJ · 108.8 163 .6 

Sahid, p{¡bli~a · > 907 .6 L278.1 
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llones. En el sector desarrollo eco­
nómico, el aumento de Su/. 116 millo­
nes es insignificante : los presupuestos 
de obras públicas y recursos naturales 
se han reducido y la ligera alza experi­
mentada se debe a los incrementos 
para los renglones de agricultura e 
industrias, comercio e integración. 

La deuda pública aumentó en Su/. 
463 millones de 1975 a 1976. De este 
total, Su/. 254 millones corresponden a 
intereses, y las amortizaciones a Su/. 
209 millones. La deuda pública consti­
tuye el 14% del total presupuestado 
para 1976 y el 12 .5% en 1975, lo que 
representa un porcentaje saludable de 
endeudamiento público presupuestado. 
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Sector Externo 

A. Introducción B. El sector externo ecuatoriano en el 
contexto latinoamericano 1 

La situación del sector externo ecua­
toriano es en general coherente con lo 
experimentado en Latinoamérica. A la 
sostenida expansión del comercio ex­
terior latinoamericano del período 1973-
74, resultado sobre todo del alza de los 
precios en los productos de exportación 
(para el caso ecuatoriano especialmente 
del petróleo), sigue una fuerte contrac­
ción durante 1975, que comienza ama­
nifestarse ya desde fines de 197 4. Esta 

Durante 1975 el sector externo ecua­
toriano evidenció un notorio retroceso. 
Las cifras del cuadro VI-l indican tres 
elementos que conforman esa situa­
ción. Existe, en primer lugar, una dis­
minución en el monto de las exporta­
ciones de 14.6% respecto al año ante­
rior . Con relación al nivel de las impor­
taciones, se observa una disminución 
del1.6% frente a 1974. También, el sal­
do de la balanza comercial ha variado 
desde un valor positivo de US$ 91.8 
millones a un saldo negativo de US$ 
46.2 millones. Así, el comercio global 
se redujo de US$ 2.009 millones en 
1974 a US$ 1.849 millones en 1975, 1 

siendo necesario indagar por las posi­
bles causas y efectos de esta situación. 

Véase La Evolución Económica d e América 
Latina en 1975. Anticipo del Estudio Económi­
co de América Latina 1975, CEPAL, Santiago 
de Chile. 



SECTOR EXT ERNO 

contracción obedece de manera princi­
pal al receso de la actividad productiva 
en los países industriales, que implicó 
una caída en la demanda externa y en 
los precios de ciertos productos pri­
manos . 

La baja en las exportaciones del 
14.6% se compara aceptablemente 
con el promedio del continente, donde 
se verificó una caída de 11 % en gene­
ral, y del 24.4% para los países expor­
tadores de petróleo (cuadro YI-2) . Esta 
última baja mayor es imputable a la 
sensible disminución de los volúmenes 
exportados de petróleo. Sin embargo, 
la suerte de las importaciones ecuato­
rianas sigue un curso distinto al de las 
tendencias generales de América Lati­
na. En el continente se verifica un alza 
del 7% en las importaciones, y para 
los países exportadores de petróleo esta 
expansión alcanza el 24%, debido sobre 
todo a la disponibilidad de divisas acu­
muladas durante 1974. Esta situación 
contrasta con la disminución de 1.6% 
en las importaciones ecuatorianas, lo 
que deberá ser explicado recurriendo 
especialmente a factores internos. 

El saldo de la balanza comercial 
ecuatoriana se inserta también dentro 
de una tendencia general al déficit que 
se observa en América Latina. Para tal 
conjunto del subcontinente, en 1974 el 
saldo negativo fue de US$ 2.216 mi­
llones, el cual aumenta en 1975 a US$ 
5. 943 millones. Esta gran caída obede­
ce sobre todo a una declinación del sal­
do favorable de los países exportado­
res de petróleo. La situación deficitaria 
del Ecuador se explica dentro de esta 
tendencia. 

C. El comercio exterior ecuatoriano 
por regiones 

Durante 1975 algo más del 40% del 
total del comercio exterior ecuatoriano 
estuvo orientado hacia los Estados Uni­
dos, constituyéndose éste en el primer 
mercado exportador e importador de la 
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ewnomía ecuatoriana. La Comunidad 
Económica Europea se ubicó como la 
segunda unidad económica de comercio 
más intenso, mientras los países del 
Pacto Andino alcanzaron al tercer lugar 
en importancia. La diferencia entre la 
Comunidad Económica Europea y los 
países del Pacto Andino consiste en que 
mientras los primeros se constituyeron 
en importantes abastecedores de bie­
nes para el Ecuador , la sub región andi­
na se ubicó como segundo comprador 
de los bienes producidos en el país 
(cuadro VI -3). 

Respecto a las variaciones de los índi­
ces geográficos de comercio exterior en 
relación a 197 4, se destaca la caída en 
la~ , exportaciones hacia Centro América 
y el Caribe, como también hacia la Co­
munidad Económica Europea, imputa­
bles ambas, de manera directa o indi­
recta, a la recesión mundial ya mencio­
nada. Las importaciones, en cambio, no 
ofrecen grandes variaciones, aunque se 
verifica un desplazamiento de Europa 
y Japón como mercados abastecedores 



148 ECUADOR 

CUADRO v1.:3 

COMERCIO EXTERIOR ECUATORIANO POR REGIONES DURANTE 1975 
(miles de dólares) 

Exporta· Partí· lmpor- Parti· 
Regiones e iones cipación tación cipación Saldo 

<%> ( %) 

Grupo Andino 158.724 17.7 76.694 8 .1 82.030 
ALA LC (men os Grupo 
Andino) 21.228 2.4 47.401 5.0 -26.173 
Centro América y Caribe 465 0.04 11.059 1.2 -10.594 
Estados Unido s 419.884 46.8 379.089 40.2 40.795 
Resto de América 142.439 15.9 12.347 1.3 130.09 2 
Comunidad Económica 
Europea 84.045 9.4 191.643 20.3 -107.598 
Europa Oriental 31.527 3. 5 11.14;3 1.2 20.384 
Resto de Europa 1 0 .667 1.2 56 .512 6 .0 - 45.845 
Asia (menos Japón) 472 0.05 9.020 1.0 -8.548 
Japón 8 .487 1.0 124.441 13.2 - 115.954 
Medio Oriente 
Africa 1.103 0 .1 333 0.04 770 
Oceanía 4.282 0 . 5 6 .318 0 .07 -2.036 
Otros pa íses 13.732 1.5 17.249 1.8 - 3.1?17 

Total 897.055 100.0 943.249 100.0 -46.194 

Fuente: MlCEI. Departamento de Estadist ica. 

de bienes, en favor de un aumento de 
las importaciones provenientes de Esta­
dos Unidos y del Pacto Andino. Las im­
portaciones de Estados Unidos y del 
Pacto Andino aumentaron en casi 
US$ 33 millones, mientras que las pro­
venientes de Europa Occidental y 
Japón disminuyeron casi US$ 51 millo­
nes (cuadro Vl-4) . 

D. Exportaciones 

La sensible disminución de las expor­
taciones ecuatorianas obedece al efecto 
de la depresión de las economías avan­
zadas, que las lleva a prescindir de 
algunos bienes primarios sustituibles 
(en este caso, el cacao), y en segundo 
lugar, de productos energéticos que ali­
mentan la producción nacional (el pe­
tróleo). El petróleo y el cacao asimilan 
por sí solos una disminución de las 

exportaciones por un valor cercano a 
US$160 millones , superior a la baja del 
nivel total de las mismas (cuadro VI-5) . 
Otro elemento importante que expli­
ca la caída mencionada reside en la ten­
dencia al alza del precio internacional 
de los productos primarios, verificada 
durante 1973 y 1974, y que al amparo 
de la crisis y consecuente disminución 
de la demanda, condujo ulteriormente a 
una baja sensible de los precios. Se su­
ma a esta situación el hecho de que la 
disminución en el nivel de las exporta­
ciones en América Latina va a significar 
una restricción de la capacidad de 
importaciones del continente . 

l. Petróleo 

No se necesita insistir en la importan­
cia del petróleo dentro del sector exter­
no de la economía ecuatoriana. La sola 



CUADRO VI- 4 

EVOLUCION POR REGIONES DEL COMERCIO EXTERIOR ECUATORIANO, 1973 - 1975 

(miles de dólares) 

Exportaciones Importaciones Saldo 

1973 1974 1975 1973 1974 1975 1973 1974 

Grupo Andino 76.893 170.725 158.724 36.710 66.272 76.694 40.183 104.453 
ALALC (excl. Grupo Andino) 14.687 17.207 21.228 20.929 51.676 47.401 - 6.242 -34.469 
Centro América y el Caribe 62.666 104.660 465 747 1.627 11.059 61.919 103.033 
Estados Unidos 168.661 430.421 419.884 133.350 356.530 379.089 35.311 73.891 
Resto de América 98.951 128.453 142.439 8 .665 16.283 12.347 90.286 112.170 
CEE 61.142 115.841 84.045 105.035 218.635 191.643 -43.893 ·-102.794 
Europa Oriental 12.246 18.485 31.527 5.497 11.417 11.143 ;.' 6.749 7.068 
Resto de Europa 9.369 11.160 10.667 23.497 73 .008 56.512 -14.128 ~1.848 

Asia (excl. Japón) 407 5.394 472 5.917 14.282 9.020 -5.510 -8.888 
Japón 21.769 12.169 8.487 54.541 137.954 124.441 -32.772 -125.785 
Medio Oriente 786 255 531 
Africa 3.138 372 1.103 339 1.074 333 2.799 -702 
Oceanía 1.152 5.236 4.282 647 3.149 6 .318 505 2.087 
Otros Países 181 30.216 13.732 1.153 6.585 17.249 -972 23.631 

Total 532.048 1.050.338 897.055 397.282 958.492 943.249 134.766 91.846 

Fuente: MICEI, Departamento de Estadística. 
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presencia de las exportaciones de 
petróleo significó para la economía 
nacional transformar un cróníco déficit 
en la balanza comercial en un notorio 
superávit, acompañado de una expan­
sión creciente de las importaciones. Es­
ta situación obedeció a dos factores 
primordiales. En primer lugar, el co­
mienzo de la explotación petrolera y 
su creciente exportación significaron 
que las exportaciones de este producto 
pasaran de representar un 20% del to­
tal en 1972, a más del 50% en 1973. De 
otra parte, la vertiginosa alza de los 
precios del petróleo llevó a que en 1974, 
a pesar de que el volumen de petróleo 
exportado disminuyó en un tercio, su 
valor total se incrementara a más del 
doble, constituyéndose así en casi un 
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60 % del total de ingresos por exporta­
ciones, porcentaje que ha disminuido 
muy poco en 1975. 

El volumen de las exportaciones del 
crudo fue menor en 1975 en un 16 % 
con respecto al año an.terior (expresado 
en toneladas, 6.8 millones contra 5.9 
millones en 1975). 

Además, la disminución en términos 
de valor es de proporciones similares. Con 
todo, se verifica una pequeña baja pro­
medio en los precios del petróleo para 
1975. La baja de las exportaciones del 
petróleo se encuentra sintetizada, casi 
en su totalidad, en la disminución en 
las realizadas a Trinidad Tobago (de 
US$ 103.4 millones a cero), centro refi­
nador del petróleo ecuatoriano. 

Ya se ha expresado cómo la cns1s 
económica se tradujo en una baja en 
la demanda internacional del petróleo, 
aunque para el caso ecuatoriano esa 
no fue la única razón. El problema sus­
citado en tomo a la determinación del 
precio del barril del crudo significó 
también una época de indecisión y baja 
en las exportaciones, como puede ob­
servarse en el cuadro VI-6, en las cifras 
correspondientes a los meses de mayo, 
junío y julio, cuando el valor de las ex­
portaciones osciló alrededor de US$ 30 
millones, desplazándose posteriormen­
te a su nível habitual de US$ 50 millo­
nes. Así , se observa que en los seis 
primeros meses del año, las exporta­
ciones de petróleo alcanzaron un total 
de US$ 211.1 millones y en el segundo 
semestre US$ 304.7 millones, casi un 
50 % más alto. Si se considera que no 
hubo decisiones sobre alza de precios 
del barril en la segunda mitad del año, 
y que la tendencia general fue hacia la 
baja del precio, se concluye que el alza 
del valor de las exportaciones durante 
este período se debió fundamental­
mente a un aumento del volumen ex­
portado, que coincide con la decisión 
del gobierno de no acatar el alza del 
precio del petróleo acordada por los 
países de la OPEP. 
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2. Banano 

El banano se constituyó en 1975 ert el 
segundo producto de exportación ecua­
toriano, alcanzando un 15.9 % del valor 
total de las exportaciones, el valor más 
alto de los últi..rPos 10 años. En el caso 
del banano se mantuvo una tendencia 
al alza de los precios internacionales, 
hasta tal punto que aún con la dismi­
nución del volumen exportado (de 
1.356.691 toneladas en 1974 a 1.347.159 
en 1975), su valor aumentó en casi 
US$ 40 millones . En términos de pre­
cios , el banano experimentó un alza 
desde US$ 83.67 por tonelada en 1974 a 
US$ 105.64 en 1975. Observando las 
variaciones mensuales se tienen gran­
des oscilaciones y una baja importante 
para el segundo semestre del año con 
relación al primero , desde US$ 76.6 
millones a US$ 65.8 millones (cuadro 
Vl-6). 

3 . Cacao 

El cacao se convirtió en uno de los 
productos de exportación con suerte 
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más crítica para el comercio exterior 
ecuatoriano. Se suman en este producto 
una disminución del volumen exportado 
a casi la mitad de 1974 y una reducción 
de los precios de US$ 149.26 toneladas 
a US$ 111.21. Con esta situación el 
cacao fue desplazado en 1975 a un cuar­
to lugar de importancia, después del 
café , evidenciándose una caída ::asi 
persistente desde Abril en adelante , y 
una pequeña recuperación sólo en los 
últimos meses , de octubre a diciembre 
(cuadro Vl-6). 

4. Café 

El café aumentó su participación 
dentro de las exportaciones totales 
durante 1975. Superó a las de cacao, 
aunque disminuyó en términos absolu­
tos respecto a 1974 de US$ 67.3 millo­
nes a US$ 64.3 millones. El origen de 
esa baja hay que relacionarlo con la 
caída promedio del precio internacional 
del café ecuatoriano durante 1975, a tal 
punto que su tonelaje aumentó de 
58.668 a 62.409, pero fue incapaz de 
compensar la pérdida del valor por uni-
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dad (US$ 114.28 contra US$ 103.06 en 
1974 y 1975, respectivamente). Un re­
sumen mensual de estas exportaciones 
se incluye en el cuadro Vl-6, donde se 
destaca el considerable valor de las 
correspondientes a agosto en razón del 
daño que sufriera la producción brasi­
lera de café en julio por cuestiones 
climáticas. 

5. Otros productos 

Entre los otros productos cabe des­
tacar la fuerte caída en las exportacio­
nes de azúcar, debido sobre todo a una 
sensible baja del precio internacional 
del producto, y a condiciones similares, 
aunque en mucha menor medida, para 
productos pesqueros. La exportación 
de bienes industriales, que había expe­
rimentado una marcada alza durante 
1974, cayó en 1975. 

D. Importaciones 

Contrariamente a lo que debía espe­
rarse, las importaciones del Ecuador 
en 1975 disminuyeron con respecto al 
año anterior. Sobre la base de la expan­
sión de la actividad de exportación de 
los años de 1973 y 197 4, se suponía que 
en 1975las divisas acumuladas por este 
concepto deberían haber inducido a, 
por lo menos, mantener los niveles del 
año anterior . La principal razón de la 
baja fue la política impuesta. por el go­
bierno desde agosto de 1975, tendiente 
a restringir las importaciones, sobre 
todo de bienes de consumo. Si bien el 
Decreto 724, que era muy estricto en 
cuanto al aumento de las tarifas arance­
larias para una serie de productos de 
importación , fue modificado por el 
Decreto 738 de carácter más amplio, 
la medida tuvo sus repercusiones efec­
tivas en las importaciones ecuatorianas . 

Como ya se había anotado, el inicio 
de la explotación del petróleo en el 
Ecuador permitió una gran expansión 
de las importaciones, especialmente en 
los años 1973 y 1974, durante los cuales 
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se observan tasas de crecimiento del 
24.7% y 141.3% , respectivamente. 
En el año 1975 se mantuvo un alto nivel 
de importaciones, aunque porcentual­
mente exhiben una pequeña disminu­
ción (cuadro VI-l). A pesar de ello, 
superan en valor el monto de las expor­
taciones, produciendo, por primera vez 
desde el comienzo de la explotación 
petrolera, un saldo desfavorable en la 
balanza comercial. 

Una ratificación del impacto de las 
medidas gubernamentales en la de­
manda por importable puede observar­
se en el cuadro VI-7, donde se ilustra 
cómo a partir del momento en el cual el 
gobierno tomó sus medidas se presenta 
una baja notoria en los permisos de 
importación concedidos y en los liquida­
dos . El principal argumento guberna­
mental en relación a las limitaciones 
impuestas a las importaciones, estriba­
ba en la gran pérdida de divisas que se 
venía presentando por la compra indis­
criminada de bienes en el exterior. Es 
interesante averiguar si efectivamente 
esas medidas redujeron la salida de 
divisas. En el cuadro VI-8 se aprecia 
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que, efectivamente, en los saldos de la 
compra y venta de divisas realizadas 
por el Banco Central, hay una tendencia 
al equilibrio y al superávit en septiem­
bre, aunque la explicación se deba en 
parte a un aumento relativo en la com­
pra de divisas por exportaciones. Con 
todo, una visión más precisa de la situa­
ción se observa en el cuadro IV-1, en el 
cual se muestra la variación de las re­
servas monetarias internacionales del 
Ecuador durante 1975. Se verifica allí 
una tendencia constante a la baja desde 
enero hasta agosto, y desde entonces 
un repunte también constante, hasta 
alcanzar en diciembre 31 la cifra de 
Su/ . 6.138 millones. 

Se puede concluir entonces que el 
razonamiento del gobierno, en el muy 
corto plazo, correspondía a lo observa­
do en la realidad y que el objetivo de 
detener la pérdida de divisas se consi~ 
guió durante los últimos meses del año 
pasado. Sólo resta analizar cuál ha sido 
el costo de la disminución de las impor-
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taciones a la luz del efecto sobre el nivel 
de la actividad económica nacional. 
En el cuadro VI-9, donde se presenta 
una clasificación de las importaciones 
de acuerdo a grupos de bienes, se 
observa que no se produjo entre 1974 y 
1975 ninguna restricción en el renglón 
de bienes de consumo. En cambio, las 
importaciones de materias primas y 
bienes intermedios bajaron en casi 
US$ 70 millones que contrasta con el 
aumento en la de bienes de capital y 
equipos de transporte. Puede afirmarse 
que la disminución de las importaciones 
de insumos y materias primas es indica­
tiva de una baja en la actividad econó­
mica, como resultado de la política de 
restricción de importaciones, que no 
consiguió , en ningún caso, una reduc­
ción de las importaciones de bienes de 
consumo. 

E . Balanza de pagos 

Hasta 1972 el saldo en cuenta co­
rriente de la balanza de pagos ecuato-
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rian.a había sido crónicamente defici­
tario. Con el comienzo de la exporta­
ción del petróleo se observa en ese año 
un saldo favorable en la balanza comer­
cial y una disminución importante en el 
déficit del saldo en cuenta corriente 
(cuadro Vl-10). Esta situación de cuenta 
corriente, cambió notoriamente durante 
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1973 y 1974, obteniéndose saldos favo­
rables aunque no de gran monto. El 
mérito de estos saldos favorables estri­
ba en que se alcanzaban aún a pesar del 
gran crecimiento en el déficit de servi­
cios (de US$ 207 millones en 1973 y 
US$ 365 millones en 1974), ocasionado 
en su mayor parte por el pago de utili­
dades a las inversiones extranjeras he­
chas en el petróleo. 

En 1975, en cambio, la situación ad­
quiere otro carácter. Se verifica nueva­
mente, como ya se ha analizado, un 
déficit en la balanza comercial que su­
mado al déficit de la balanza de servi­
cios, arroja un saldo negativo de US$ 
213 millones en la cuenta corriente. De 
todas maneras, es interesante anotar 
que el déficit en servicios se hizo bas­
tante menor que en los años de auge de 
exportación petrolera, reduciéndose a 
casi la mitad, sobre todo por una baja 
de más de un 50% en el pago de renta 
por inversiones. Igualmente, con la 
reducción de las exportaciones se pre­
sentó una baja en el rubro de seguros 
y fletes. 

Los capitales a largo plazo, que al­
canzaron montos bastante altos duran-

·lO 

BALJ¡ZA DE p~(;os DEi ECUADOR, 1970 • 1975 
(mWones de dólru:es) 

1970 1971 197:t 1973 

A. Mercaderías FOB - 32 - 118 39 187 373 -40 

B. Servicios '''-lJ. ó - 108 :.::,131 - 207 ''-366 - 1iia 

c. Transferencias i7 16 15 27 18 20 

D. Saldo en cuenta corriente 
(A + B + C) -130 - 210 -77 7 6 ,, .. -213 

E. Capitales a largo plazo ti o 182 164 80 6.7 82 

F. Saldo .. básico 
(O + E) -20 - 28 87 87 73 -131 

Fuente: Banco Central del Ecuador)' cálculos de la Fundadón para la Educa?Ü:m.)' el Desarroll?, 
Ecuador. ... · · ... 
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te 1970-1972 debido a las inversiones 
necesarias para el comienzo de la ex­
plotación del petróleo, comenzaron a 
caer paulatinamente, pero manifesta­
ron un pequeño repunte en 1975, que 
deberá cobrar alguna importancia pos­
terior en el nivel de producción interna . 
Como resultado de toda esta situación, 
el saldo básico de la balanza de pagos 
se desplazó desde un superávit de 
US$ 73 millones en el año de 197 4, a un 
déficit de US$ 131 millones en 1975, cu­
ya causa principal radica en el déficit 
corriente de US$ 213 millones. 

F. Integración 

Deben distinguirse dos niveles en la 
participación del Ecuador en procesos 
de integración económica. Uno es la 
Asociación Latinoamericana de Libre 
Comercio y otro el Pacto Subregional 
Andino. 

l. ALALC 

Las relaciones económicas del Ecua­
dor con los países que conforman la 
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ALALC, a pesar de la suerte que ha se­
guido este proceso de integración con­
tinental, muestran una creciente expan­
sión que se ha acentuado en los tres úl­
timos años (cuadro VI-11) . Esta expan­
sión se verifica tanto en las exportacio­
nes como en las importaciones . En los 
últimos tres años se ha evidenciado 
también la obtención de saldos positi­
vos en la balanza comercial, q11e deben 
ser adjudicados a las exportaciones de 
petróleo. Se destacan las exportaciones 
a Chile y Perú que en 1975 totalizaron 
US$ 132 millones, de un monto de 
US$ 180 millones para las exportacio­
nes totales a la zona. 

El análisis del comercio exterior 
ecuatoriano al interior de la ALALC ob­
servado desde el punto de vista de los 
distintos países, permite sacar algunas 
conclusiones interesantes. En primer 
término, los mayores volúmenes de 
comercio exterior se verifican con los 
países de mayor desarrollo industrial 
relativo: Chile, Perú, Colombia, Brasil, 
Argentina y México, en ese orden. La 
composición de las exportaciones hacia 
estos países es básicamente de produc-

·. Jl:~:~:r: 11 

CO~·~RCl¿ b~i:~¿~APd~b6~ t.ci~ PÁI~~~ ~E . 
\ .. ····•··· (~lldhe: ~:~~lat~~ 

Tasa de crecimiento .· .. ·.·. anu1i,u %> . 

Año Valor % Saldos lmpQrt. 

1965 19.4 1.00~0 - 5 .9 _...., ::· 

t966 
:-;: 

13 .9 } ··< ~6::~ ... 59 .3 11.5 
196'"1 14.'"1 2$.9 1 4 8 .. 9 
1968 16.3 120.7 ······ 2é .6 ······· to5.7 

2.4 
- l4r4 ······ 151.3 
- 4 .2 - 29h 

1969 15.9 117 .8 3Ü O 159.8 - 15.1 - 2 .5 52.1 
1970 20.1 148.9 34.7 178.9 - 14:6 26 .4 11.9 
1971 25 .5 188.9 50 ,5 260.? - 25.0 26.9 45.5 
1972 37.1 274.8 ·· 38 .8 296.9 34.0 ).46 .9 48 .5 
1974 187 .9 1.391.8 70,0 1 05 .1 104.7 
1975 179.9 1.332.6 55.8 4 .• 3 5 ,3 



CUADRO VI · 12 

BALA NZ A COMERCI AL DEL ECUADOR CON LOS I'AISES DEL GRU PO ANDINO Y ALALC, 1971 · 1975 

(mi les de dol ares) 

1971 1972 197 3 1 974 1975 

Export. lmport. Sa ldo ~;.port. l mpor t. Sald o Export. lmport. Saldo Export. l mport. Saldo Export. lmport. Saldo 

Total 
Grupo Andino 19.148 43.184 -24.036 3 0.281 2 7 .257 3.024 76.893 36.710 4 0 .183 1 70.725 66.272 104 .453 158.724 76.6 9 4 82.03 0 

Bol! da ~5 ~ R~ 110 4 106 252 2 250 231 44 187 321 154 167 

Co lo mbia 1 57 <!8 .236 - 2!.079 9.956 18.997 - 9.041 20.837 26 .6 3 5 -3.798 25.833 37.254 - 11.421 24 .672 33.587 - 8.9 1 5 

Ghil1· n.:.n 4 .606 1.916 1:1.754 2.46 1 11.303 22.729 1.032 21.697 81.925 4.613 77.312 70.662 24.575 46.087 

Per ú 5.276 3.177 2 0 99 6.3 75 2.842 3.5:):! 33 .033 3 .9 88 29.045 61.853 11.495 50.358 61.369 11.909 49.450 

\ .f'Jif':t\.IPi<-1. 9H 7 .159 --7 .061 76 :l. ~l53 - 2 .877 42 7 .053 - 7.011 883 12.866 - 11.983 1.700 6.469 - 4.769 

Total ALALC 25.439 50. 472 - 2 4.483 3 7.078 38.831 - 1.753 91.580 57.639 33.941 1 8 7.932 11 7.9 48 69.984 179.952 124 .095 5 5 .857 

Argentín<:l -1.~ -l k U162 2 .2 !!1i ~ . 293 .1.7 59 - 286 8.6.19 6 .1 11 2.528 10.844 17.425 --6.581 8.977 12.3 83 - 3.406 

Brasil 9Hl 1 . 3~5 - 353 2 .724 3.656 -982 3.228 8 .299 5.011 2.919 23.971 - 21.052 5.646 25.952 - 20.30li 

!V}PXiCO .06:! .1 .004 - 1.941 698 3.997 - 3 .299 2 .601 5.904 - 3.303 2.857 9 .533 --6.676 6.346 8.5 54 - 2.208 

Par<.l!allay a 840 - 837 56 278 - 222 126 433 - 307 276 456 - 180 119 144 -25 

Uru g uay 45 147 - 102 26 64 - 38 93 182 - 89 311 291 20 140 368 - 228 

Fuente: MICEI, Oepart;l mento de Estadisti ca. 
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tos primarios, mientras las importacio­
nes que realiza el Ecuador de esas 
zonas son preferentemente de produc­
tos manufacturados. En las exportacio­
nes del año 1975, el primer lugar lo 
ocupan Chile y Perú que como ya se ha 
expresado, de sus US$ 132 millones en 
importacion~s del Ecuador, alrededor 
de US$110 millones son de petróleo. El 
resto de los principales productos de ex­
portación ecuatorianos a la ALALC lo 
constituyen el cacao y sus elaborados, el 
banano, productos pesqueros y sombre­
ros de paja toquilla. Respecto de las im­
portaciones, se observa que su rango es 
muchísimo más amplio que el de las ex­
portaciones, y los productos principales 
están constituidos por insumos indus­
triales y materias primas elaboradas, 
procedentes principalmente de Colom­
bia, Chile y Brasil. 

2. El Pacto Andino 

Dentro del análisis de la ALALC se 
incorporan también elementos funda-
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mentales de las relaciones económicas 
del Ecuador con el Pacto Andino. Debe 
destacarse que evidentemente el grupo 
más dinámico dentro de la ALALC lo 
constituye el Pacto Andino, que aporta 
más del 50% del total. De acuerdo al 
cuadro VI-4, el Pacto ha llegado a cons­
titurrse en la tercera unidad económica 
más importante para el comercio exte­
rior ecuatoriano en 1975. La evolución . 
del comercio exterior con los países 
andinos se presenta en los cuadros 
VI-12 y VI-13. Se observa una reducción 
en la tasa de crecimiento de las expor­
taciones para 1975, a pesar de lo cual se 
mantiene un alto nivel de intercambio 
comercial dentro del área. 

En la medida en la cual el Pacto · 
Andino es un acuerdo de integración 
económica, superior a la zona de libre 
comercio, como es la ALALC, corres­
pondería un análisis más exhaustivo del 
intercambio comercial del Ecuador con 
los países de la subregión. La tendencia 
reseñada anteriormente para la ALALC 
referente al tipo de productos intercam-

CUADRO Vi~ 13 

Año 

1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

CO~ERCIO DEL ECUAI)OR CON LOS PAISES DEL (iRUPO ANDINO, 
1965- 1975 

Exportaciones 
FOB 

Valor % 

10.2 100.0 
11.8 115.7 
11 .6 113.7 
12.3 120.6 
llA 111.8 
14.6 143 .1 
19.1 187 .3 
30.3 297.1 
76.9 753.9 

170.7 1.673.5 
158.7 1.555.9 

(millones de d.ólares) 

Importaciones 
CIF 

Valor % 

17.1 l Ó().O 
9 .6 56.1 

2-;1, .3 142.1 
17.2 100.6 
26.6 155.5 
29.4 171.9 
43 .2 252.6 
27 .3 159.6 
36 .7 214.6 
66.3 387 .7 
76.7 448.5 

Saldos 

- 6 .9 
2.2 

- 1.2 .7 
- 4.9 
- 15.2 
~ 14.8 
- 24 .. 1 

3.0 
40 .2 

104.4 
82.0 

Tasas de crecimiento 
an.ual <·%) 

Expo~. lmport. 

15.7 --43.9 
1.7 53.1 
6 .0 - 29.2 
7 .3 54.6 

28 .1 10.5 
30 .. 8 46 .9 
58.6 - 36.8 

153 .. 8 ·' 34.4 
122.0 80.7 

7.0 15.7 

Fuente: MICEI, Departamento de Es~(jístic~.: 
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biados, se mantiene en líneas muy simi­
lares para el caso del Acuerdo Andíno, 
mientras los productos asignados en 
los distintos programas de integración, 
no adquieren aún importancia en las 
relaciones económicas con el Pacto. 
Vista esta situación a la luz de la crisis 
que enfrenta el proceso desde 1974, se 
debe concluir que no puede esperarse 
un gran impulso en el íntercambio de 
productos asignados según programas, 
y que la tendencia comercial en el futu­
ro , de mantenerse, afectaría sólo el ín­
tercambio de productos tradicionales , 
sin producirse ulteriormente una ínte­
gración más definida, como planteaban 
las expectativas iniciales del Acuerdo 
de Cartagena. 

ECUADOR 

G. Comportamiento del sector externo 2. Importaciones 
durante el primer semestre 
de 1976 

El balance comercial de los primeros 
seis meses de 1976 arroja un saldo 
favorable de US$ 86.6 millones. De este 
total , las exportaciones superan en más 
de US$ 100 millones a las del mismo 
período del año anterior , y son ligera­
mente ínferiores a las del segundo se­
mestre de 1975. Las importaciones su­
peran en un poco más de US$ 20 millo­
nes a las del primer semestre de 1975, 
siendo un poco mayores que las del se­
gundo semestre del año pasado (cuadro 
VI-14) . 

l. Exportaciones 

En el cuadro VI-14 se presenta la 
evolución de las exportaciones durante 
los seis primeros meses de 1976. El 
petróleo ha aumentado levemente du­
rante este período, en el cual se íncluye 
un alza de precios decidida por la OPEP 
y acatada por el Ecuador . El banano ha 
disminuido ligeramente con respecto al 
año anterior , el cacao se ha mantenido 
con respecto al mal año 1975, mientras 
el café ha seguido el auge experimenta­
do en el año anterior . 

Las importaciones durante el primer 
semestre del año 1976 se han manteni­
do en un nivel más o menos promedio 
de lo que fue la actividad durante 1975. 
Esto corresponde entonces a un nivel 
menor de lo que habían sido en año 
anteriores y contrasta con la suerte 
de las reservas monetarias internacio­
nales que han seguido aumentando en 
estos primeros seis meses (cuadro 
IV-1). 

H. Conclusiones 

La primera conclusión que es nece­
sario extraer, luego de este análisis, es 
que el auge del petróleo ha comenzado 
a declínar, tendiendo el sector externo 
a una estabilidad en niveles mucho más 
altos de los vividos hasta 1972, sin los 
marcados desequilibrios que han carac­
terizado al sector desde años atrás. 

La extinción del primer auge de las 
exportaciones de petróleo permitirá a 
la economía ecuatoriana, sobre bases 
más previsoras y homogéneas, plan­
tearse y programar expectativas más 
racionales en la utilización de sus recur­
sos económicos . La baja en el nivel de 
las importaciones puede dar como 
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resultado que no se verifique una esa expans10n económica interna, no 
expansión interna en la economía, como podrá determinarse sino en los próxi­
se podría esperar debido a las crecien- mos años, aunque a la luz de recientes 
tes divisas obtenidas por el petróleo. acontecimientos se prevé la eventual 
Esta expansión debería orientarse es- separación del Ecuador del Grupo. Con 
pecialmente hacia un proceso de indus- todo, la tendencia a la nueva situación 
trialización cuyo éxito o fracaso sólo de equilibrio, permitirá una actuación 
será posible apreciar en el mediano pla- más clara y atinada de parte de todos 
zo. De la misma forma, el papel que los sectores nacionales en la conduc­
juegue el Pacto Andino en coadyuvar a ción económica del país. 



•• 
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Visión General y 
Perspectivas 

Como es bien sabido, a finales de 
1973 los precios mundiales del petró­
leo experimentaron un alza sin prece­
dentes. En efecto , el precio del cru­
do1 aumentó de US$3. 71 por barril 
en promedio en 1973 a US$10.53 en 
1974 y a US$11.00 en 1975(cuadro 1-1 
y gráfica 1-1). Venezuela, al igual que 
otros países productores de petró­
leo , logró por razón de este aumento 
considerables beneficios financieros , 
pero también tuvo que afrontar nuevos 
desafíos y dificultades. De acuerdo 
al cuadro 1-2 , el valor de las exporta­
ciones de mercancías aumentó de 
US$4.601 millones en 1973 a US$11.109 
millones en 1974, para descender luego 
a US$8.899 millones en 1975. Fue así 
como en muy corto tiempo pudo 
Venezuela aumentar sus reservas 
internacionales netas de US$2.474 
millones a finales de 1973 a US$9 .387 
millones a finales de 1975. A su vez, 
los ingresos del gobierno central se 
incrementaron a más del doble en 

1 Existen dos. series ~e precios de petróleo. El precio 
de referenc1~ se aplica al valor de la producción para 
~fectos del calculo de los •m puestos. El precio de rea­
liz~clón es el que se pagó efectivamente. Las cifras se 
refieren al segundo. Detalles sobre los primeros pue­
den también verse en la gráfica 1-1. 

1975 por razón del cuantioso recaudo de 
los impuestos y regalías sobre hidro­
carburos: los ingresos corrientes 
eran de US$4.294 millones en 1973 y 
subieron a US$9.036 millones durante 
1975 , como resultado de la mejora en 
los términos de intercambio. Todos 
estos beneficios financieros ocurrieron 
a pesar de la baja en el volumen de 
producción promedio de petróleo de 
3.37 millones de barriles diarios en 
1973 a 2.35 millones en 1975. 

En 1974 una serie importante de 
indicadores de la situación económica 
presentan un cambio: el petróleo como 
porcentaje del producto interno bruto 
pasa del 25 % al 40 % ; el ingreso del 
gobierno central encuentra el 87 % de 
sus fuentes en rentas petroleras; 
el petróleo pasa a cubrir más del 
95 % de los ingresos de la balanza de 
pagos por exportaciones de mercan­
cías. A raíz de lo anterior, el gobierno, 
como principal receptor de las rentas 
petroleras, tenía que resolver varios 
interrogantes de política económica: 
debería el Estado canalizar los nuevos 
recursos a través de inversión directa 
o dejar al sector privado el ejercicio de 
su discreción y canalizar los recursos 



14.0 

12.0 

10.0 

B.O 

6.0 

4.0 

2.0 

12 

10 

8 

6 

4 

2 

1.200 

1.100 

1.000 

900 

800 

GRAFICA 1- 1 

INDICADORES DE LA ACTIVIDAD PETROLERA 

1971 1972 1973 1974 1975 
EX PORTAC IONES DE PETROLEO- INGRESOS PETROLEROS DEL GOB IERNO 

(miles de millones de dólares) 

1971 1972 1973 1974 1975 
VOLU MEN DE PRODUCCION Y EXPORTACION 

(millones de barriles) 

1971 1972 1973 1974 1975 
FUENTE: Ministerio de Minas e Hid rocn rburos 
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PRECIQS l?RÓMEiJio nii. ~Íl:TRóttÓhE V~NEÍ!:UELA, 197Q-1976 

> . ( q~$ por barril) · 

197Q . 1971> 1972 .·.·.·. 19'(3 1974 1975 1976* 

\ A. PteeiSs d !l R.~~i'cicS~ < 

.Petr6i~ o···~rudo···.i? 

Prod~!!t(is .refin~4os >> 

Promedio 

B. P:~it :;refer~hct~ 
1.84{. 

1.83 
Fuentes : Ministerio de Minas e Hidrocarbutos . 

* ':: Proyecció:h' .'preli~nar. 

a través de fondos de crédito?; ¿debería 
dirigirse el capital a los sectores 
" productivos" de bienes y servicios 
(agricultura, industria, transporte e 
infraestructura física) o era más apro­
piado usar las fuentes de ingreso para 
elevar el nivel de consumo de los 
grupos sociales más pobres? 

Al lado de las ganancias financieras, 
el gobierno enfrentó en 1974 dificulta­
des y desafíos que surgían del nuevo 
estado de cosas, unas relacionadas con 
la coyuntura económica y otras con 
problemas de estructura y de desa­
rrollo. La primera consideración era 
evitar que el incremento tan grande y 
rápido de reservas internacionales se 
tradujese en expansión del circulante 
y por ende, se reflejara en presiones 
inflacionarias. Para prevenir este im­
pacto monetario se creó en junio de 
1974 el Fondo de Inversiones de Vene­
zuela, el cual invirtió una parte de 
las reservas en valores del mercado 
internacional de capitales. Fue así como 
en 197 4 el Fondo de Inversiones recibió 
US$3.000 millones y a fines de 1975 
había acumulado US$3.900 millones 
en activos internacionales, además de 
haber contribuido con cerca de $500 
millones al financiamiento del compo-

::/ .. 

3.;6 
4 .. 5.1 
3.8Q 

4.41 

10.40 

1Ll9 

1o.6s 

H.35 

11.03 11.10 
. :_.;;;;. 

1 1.58 ···· n.1o 

11.19 11.10 

13;90 13.80 

nente externo de importantes proyectos 
de desarrollo . Si en 1974 hubiese 
entrado al circulante la suma invertida 
en el Fondo, los medios de pago hubie­
ran aumentado más de 213% en 
poco tiempo. 

La segunda consideración que tuvo 
el gobierno fue la de aprovechar la 
situación financiera para acelerar el 
crecimiento económico, diversificar 
la economía, corregir los problemas 
de la estructura de costos y , al mismo 
tiempo mejorar los niveles de vida de 
los grupos más pobres a través de la 
acción del Estado en el campo social. 
Esto es, se trataba de "sembrar el 
petróleo'' para asegurar que los frutos 
de una ganancia financiera quizás tran­
sitoria, se tradujesen en ganancias 
reales y permanentes a través del 
desarrollo de la economía no petrolera. 

En los treinta años precedentes, 
Venezuela ya había acumulado una 
experiencia del desarrollo casi única 
en América Latina. En efecto, a fines 
de 1973, tenía una capacidad instalada 
de producción de acero y laminados de 
l. 2 millones de toneladas anuales en 
la Siderúrgica del Orinoco, SIDOR; 
una capacidad de producción de 
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aluminio de unas 124.000 toneladas 
anuales en Aluminio de Canoría, 
ALCASA; un desarrollo hidroeléctrico 
privilegiado con una capacidad de 2.300 
M W; y una red de carreteras más 
amplia que la de muchos otros países 
del continente. Quizás para seguir una 
línea ya conocida, el gobierno decidió 
que debía dar prioridad al desarrollo 
de industrias básicas. Al Fondo de 
Inversiones de Venezuela le correspon­
dió financiar parte importante de estos 
proyectos: se iniciaron estudios para 
ampliar la capacidad de producción del 
acero en Sidor a 5 millones de tone­
ladas al año; se analizó la posibilidad 
de expandir la producción de aluminio 
a 400.000 toneladas al año y la capaci­
dad generadora del Gurí a 3.500 MW; 
y se comenzaron otros proyectos de 
reforestación de zonas especiales, 
ampliación de la capacidad productiva 
de cemento, etc. 

Todos estos proyectos confrontan, 
sin duda, problemas en su ejecución. 
El transporte de un volumen tan grande 
de acero, requiere inversiones en el 
desarrollo de la red ferroviaria, en la 
capacidad de puertos , en almacenes de 

VENEZU ELA 

depósito y en otros aspectos relacio­
nados con la distribución y venta de 
productos. Así mismo, la escasez de 
mano de obra calificada es un factor 
limitante de importancia, dado que se 
estima un déficit de 13.000 trabaja­
dores calificados cada año durante los 
proXlffios cinco años, que deberá 
cubrirse bien sea con migraciones o con 
preparación acelerada de personal 
venezolano . En fin, el desarrollo de 
Venezuela enfrenta problemas de orga­
nización y manejo, pues gran parte de 
los recursos se han de canalizar a 
través de las empresas descentrali­
zadas del Estado, que es menester 
coordinar , supervisar y controlar 
para asegurar coherencia en la acción 
y evitar cuellos de botella en la ejecu­
ción de los proyectos que adelante cada 
una de ellas. 

En cuanto a problemas sociales, cabe 
señalar que Venezuela tiene el ingreso 
per cápita más grande de América 
Latina (de US$1.970 en 1974, según 
la metodología del Banco Mundial), 
pero al mismo tiempo más del 40 % de 
la población recibe un ingreso inferior 
a US$250. De otra parte, los sistemas 

CUADR Ó I-

A. Exportadó n de me.rcandas-
8,xpqrt-ación d~ pet:r6l.e-o 

··:Aum•NltO ( ·t·J o d isÓJ.:l.u~c(ó"- (-)de 
h:t. t-xpcniaci<i11 petrál~ra ·:·: 
E):: port.ació n pt>trolt">.ta. c"mo 
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educativos y de salud adolecen de 
grandes fallas, ya que su acceso es 
limitado y su servicio deficiente. 
Aunque la tasa de desempleo es baja 
( 6. 5%), el desempleo disfrazado y el 
subempleo, elevan a 15% la propor­
ción de la fuerza laboral no utilizada o 
mal utilizada. Por último, al aumentar 
los ingresos del país, han crecido las 
expectativas de la población marginada 
y se hace más imperiosa la acción del 
gobierno para aliviar sus frustraciones. 
Por esta razón, se puso atención a 
programas de entrenamiento personal, 
nutrición y salud. También, al iniciarse 
el proceso de alza en los ingresos 
petroleros en 1974, el gobierno decretó 
una alza salarial entre 5% y 25% y 
estableció un salario mmrmo de 
US$3.50 diarios (Bs. 15.00 diarios), 
con el propósito de que alguna parte de 
la ganancia se tradujese en más altos 
niveles de consumo y bienestar social. 

Durante los primeros años del 
Presidente Pérez, Venezuela otorgó 
importantes créditos, tanto a los 
organismos internacionales (Banco 
Mundial US$500 millones, Banco Inter-
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americano de D~sarrollo US$500 
millones, Fondo Monetario Internacio­
nal US$ 700 millones), como a algunos 
países de América Latina. Paradóji­
camente en 1976 el gobierno obtuvo 
autorizaciones del Congreso Nacional 
para contratar empréstitos internacio­
nales por US$5.000 millones . Así 
entonces, de prestamista el país apa­
rece como posible prestatario. Aparen­
temente, la política conservacionista 
de petróleo y la magnitud de los progra­
mas de inversión pública, explican 
este cambio. 

En 1973 el ingreso de Venezuela al 
Grupo Andino representó una modi­
ficación importante en sus esquemas 
de desarrollo. El Grupo Andino le 
abre a Venezuela oportunidades para 
mejorar el mercado de algunos de sus 
productos industriales, particularmente 
aquellos relacionados con manufactu­
ras capital intensivas, y para irradiar su 
capital en varios países de la subregión. 
Sin embargo, los compromisos que le 
señala a Venezuela no son fáciles por 
cuanto la protección arancelaria es un 
elemento esencial para garantizar 
niveles altos de utilidad . 

Actividad Económica 
General 

A. Producto interno bruto 

El producto interno bruto medido a 
precios de 1968 creció a un ritmo 
anual de 5.3% entre 1973 y 1975. Sin 
embargo, esta cifra refleja la ponde­
ración que ejerce el producto petrolero 
sobre el producto nacional bruto . Como 
el volumen de producción de petróleo 
ha bajado sustancialmente, el ritmo 
de crecimiento del producto nacional 
aparece excesivamente bajo y esconde 
la dinámica que ha experimentado 

la economía no petrolera de Venezuela 
(cuadro II-1). 

Entre los sectores más dinámicos de 
la economía venezolana cabe destacar 
la manufactura (que ha experimentado 
tasas anuales de crecimiento superio­
res al 1 O% en los últimos años), el 
transporte y los servicios. En el caso de 
la industria de la construcción, el ritmo 
acumulado de crecimiento en los 
últimos años ha sido muy alto, aunque 
en 197 4 se registra una baja asociada 



CUADRO 11 ·1 

PRODUCTO INTERNO BRUTO, 1970 ·1976 

(precios constantes de 1968)1 

Valor en millones de dólares Tasas de crecimiento ( % ~ 

1970 1971 1972 1975 1976 1973 1974 1975 

A. Actividades de exportación 2.717 2 .610 2.396 2.537 2 .287 _1.948 ... · 1.844 - ' 3.9 
:::: - 8 .8 1).9 :{ :;_ 9.9 ''''·· -14.8 

l. Petróleo 2.557 ''' 2.459 2·.252 2.349 ···· 2.070 1.735 1.624 - 3.8 - 8.4 4.3 -11.9 -16.2 
2. Minería 160 .. , 151 144 188 211 213 220 -5.4 -4.9 .30.6 15.9 - 2.0 

B. Actividades int emas 9.433 9.846 10.529 11.145 12.089 13.371 14.505 4.4 6.9 5.9 8.5 10.6 
l. Agricultura 823 816 832 873 931 1.016 996 - 0.1 1.9 4.9 6.7 9 .1 

;~::. 2, .. ,, Manufactura ::: :::· 1.940 2.013 2.174 2.320 2.586 2.918 3.255 3.8 8.0 i ·6.7 11.4''''''''. 12.8 
3. Electricidad y agua 200 221 235 261 292 328 377 10.5 6 .6 10.9 11.9 12.2 
4., Construcción 442 .,,,, 517 647 703 653 745 857 16.8 25.2 8.6 - 7.0 14.0 
5 . . Comercio y ·turismo 1.259 1.278 1.324 1.385 1 .499 1.627 1.740 1 .4 3.7 4.6 8.2 8 .5 
6 ;·· Transporte y almacenaje 1.129 1 .2i6 1.333 1.383 1.548 1.743 1.867 7'.7 9 .7 3.7 11.9 12,6 
7. Finanzas 1.417 1.476 1.563 1.659 1.742 1.864 2.010 4.1 5.9 6 .2 5.1 6 .9 
8. Otros servicios 2.223 2.309 ' 2.421 2.561 ,,. 2.838 3.130 3.40.3 3 .9 4.7,.,,, .. 5.9 10.8 lOA 

c. Total 12.150 12.456 12.925 13.682 14.376 15.319 16.349 2.5 3.8 5.9 5.1 6.6 

,,,,,,, Fuente : Banco ~entra! de Venezuela, l : forme Económico 1974. Mensaje d ; l Presidente l'~~ez en .Marzo 1.976 para .. 197 5. Proye~~ión. F E DESÁRRO LLO 
para 1976. 

Como varían las ponderaciones por el efecto de los precios del petróleo en el producto interno bruto, las tasas señaladas arriba no corrigen e l problema de 
número índices envuelto. Por esta razón deben tomarse con debida calificación;'· · 
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en parte con la transición del gobierno y 
los altibajos que ya se habían experi­
mentado en años anteriores. 

V arios factores explican la rápida 
expansión del producto interno no 
petrolero: un ingreso per cápita elevado 
sostiene un amplio mercado para la 
producción interna; la gran disponibi­
lidad de divisas ha permitido un volu­
men importante de importaciones de 
maquinaria, equipo y bienes interme­
dios que ha servido para acelerar el 
crecimiento de la inversión privada; 
por último, la política proteccionista del 
Estado ha favorecido la inversión in­
dustrial con beneficios arancelarios, 
prohibiciones y barreras a la importa­
ción competitiva, así como con la 
existencia de algunas ventajas tributa­
rias y crediticias. Estas políticas protec­
cionistas tan comunes en todos los 
países de América Latina, han sido 
abandonadas parcialmente en Colom­
bia por los altos costos sociales y 
económicos que implica. En Venezuela, 
las diferencias de productividad en­
tre la industria petrolera y el resto 
de la economíe dificultan abandonar la 
protección arancelaria sin modificar 
la tasa de cambio, lo cual difícilmente 
se justifica con la situación existente 
en reservas. 

Los movimientos de la coyuntura 
económica reciente pueden apreciarse 
con estimaciones indirectas, en razón 
del tiempo que toma elaborar las 
cuentas nacionales. Si se utiliza como 
indicador la correlación entre el pro­
ducto no petrolero y las cancelaciones 
bancarias se nota que la economía 
venezolana, hasta mayo de 1976, 
experimentaba una tasa anual de 
crecimiento del 21 % en términos 
corrientes, esto es, 8. 3 % en términos 
reales 2 . A partir de a brilla tasa parece 
haberse desacelerado; se prevé una 
tasa de crecimiento de 7. 5 % para la 
economía no petrolera en 1976. Esta 
desaceleración se asocia con las medi-

2 Se comparan las cancelaciones bancarias entre los 
primeros cinco meses de 1975 y los mismos en 1976. 
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das contraccionistas que ~doptó el 
gobierno a fines de abril dirigidas a 
restringir la disponibilidad de crédito 
para la construcción de vivienda 
de precio alto. 

B. Los sectores 

l . Petróleo 

En 1966 Venezuela era el primer país 
exportador de petróleo y el tercer país 
productor después de Estados Unidos y 
la Unión Soviética. No obstante , a 
pesar de que Venezuela aumentó la 
producción de petróleo crudo de 2.2 
millones de barriles diarios en 1958 a 
3. 7 millones en 1970, los grandes 
descubrimientos petroleros del Medio 
Oriente la desplazaron en 1973 a un 
tercer lugar en el orden de los países 
exportadores. Entre 1973 y 1975 los 
países miembros de la OPEP global­
mente redujeron la exportación aproxi­
madamente un 20 % . Venezuela expor­
tó ese año 2. 2 millones de barriles 
diarios , reduciendo su exportación 
aún más que los demás (35 % ), de tal 
manera que pasó a ocupar un sexto 
lugar al lado de los otros países expor­
tadores (cuadro ll-2). 

La reducción general en la produc­
ción y exportación de petróleo obedeció 
a problemas del mercado mundial sur­
gidos a raíz de la recesión que afectó 
las economías de los países industria­
les en 1975. En el caso de Venezuela 
influyó además la decisión del gobierno 
de cerrar la producción en varios pozos 
para evitar la pérdida de gas , con 
miras al desarrollo futuro de la petra­
química . También por la calidad de su 
petróleo (por debajo de 24 o API), 
la recesión del mercado mundial afectó 
más a Venezuela (orientada a exportar 
un porcentaje grande de fuel-oil) , 
que a otros países de la OPEP. A esto 
cabe añadir las inevitables dificultades 
de la nacionalización de los hidrocar­
buros , las cuales desalentaron nuevas 
inversiones para la explotación y explo-
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CUADRO 11 • 2 

POSICION RELA'J'IVA DE VENEZUELA 
EN EXPOR T AÓON DE PETROLEO 

(participación de cada cual en el grupo) 

Argelia 5 
:::,,,,. Bahrain 1 
.. ,.,., Ecuador .,.,. O:''' 

Indonesia 3 
Irán 15 
Iraq 8 
Kuwait 12 
Libia ll:. 

.,,,, N igeria 3 
Gatar 2 
Arabia Saudita 15 
Venezuela 18 

Total 10Q 

4 4 
1 
1 
4 ,,,, 4 

17 20 
6 ,,,, 7 

10 9 
11 ,,,., '7i 

8 ,:::::. 7 
2 ''' 2 

25 30 
12 9 

4,,,,, 
o 

''''' 1 
4 

22 
9 : \ 
7 
2 

30 
8 

Fuente: Fondo Monetario Internacional. 

racwn, al menos durante el período 
de transición. El cuadro II-3 muestra 
la evolución de la producción petrolera 
en Venezuela y la composición de la 
misma entre varios tipos de petróleo. 

Producción diaria 

VENEZUELA 

a. Nacionalización del petróleo y co­
yuntura de 1976 

A fines de 1975 el Congreso aprobó 
la ley de nacionalización del petróleo 
y con ella se adoptaron básicamente 
cinco decisiones: ( 1) A partir del 1 ° de 
enero de 1976, el Estado de Venezuela 
se reservó en forma exclusiva Pl dere­
cho de explotar sus hidrocarburos, 
al tiempo que las propiedades de las 
compañías petroleras extranjeras pa­
saron a ser propiedad del Estado Ve­
nezolano. (2) A las compañías ex­
tranjeras se les pagó una indemniza­
ción de Bs. 4.300 millones ($1.000 millo­
nes de dólares), parte en efectivo y 
parte en bonos pagaderos a cinco años 
con un interés del6% anual, equivalen­
te al valor en libros de los activos de 
las empresas que revertían al Estado; la 
mayor parte de las empresas aceptaron 
esta indemnización. (3) Las compañías 
extranjeras existentes en el momento 
de la nacionalización se constituyeron 
en nuevas compañías bajo la dirección 
de una nueva compañía matriz, Petró­
leos de Venezuela, PETROVEN, creada 
con el propósito de coordinar y dirigir 
las operaciones de las compañías 

1973 1974 

3.37 

Producción anual 1.295 1.178 if 1.229 1.086 

1;QÓ¡ 1:;198 ,.,.. ,,,,, ,,):1.122 1.1§0 i 

Gravedad promedio del ,,,,,. 
crudo producido (en APIO) .. 25~2. 25 .9 



ACTI V IDA D ECONOM ICA GENE RA L 

existentes. (4) Las compañías extran­
jeras negociaron con el Estado Venezo­
lano contratos de asistencia técnica y 
mercadeo de petróleo. (5) Las compa­
ñías operadoras conservaron la mayor 
parte del personal que se encontraba 
vinculado a las antiguas compañías 
extranjeras. 

El gobierno aseguró que la nacionali­
zación del petróleo hubiese causado el 
mínimo de interrupciones en la produc­
ción, sobre todo por cuanto la adminis­
tración de las nuevas empresas en 
general y de Petroven en particular, 
han sido con sentido técnico y empre­
sarial, con ningún criterio partidista en 
el manejo de sus operaciones. No obs­
tante, el comienzo de la nacionalización 
fue difícil. Se caracterizó por la baja 
producción, altos inventarios de crudo y 
productos, y niveles de venta apenas 
suficientes para cubrir las necesidades 
básicas del país. En efecto, durante los 
primeros meses del año de 1976 la 
producción se redujo sustancialmente : 
en enero bajó a 1.6 millones de barriles 
diarios en promedio. Con el transcurso 
del tiempo se notó una marcada recupe­
ración de los niveles de producción del 
crudo hasta llegar a 2 .4 millones de 
barriles en abril y mayo. Esta baja tem­
poral de la producción reflejó los pro­
blemas de transición asociados princi­
palmente con las negociaciones para el 
mercadeo del producto con las compa­
ñías petroleras extranjeras. Sorteadas 
en buena forma estas dificultades, el 
país pudo recuperar niveles anteriores 
de producción y se espera nivelar en 
2. 2 millones de barriles diarios la pro­
ducción promedio anual en 1976. 

b. Proyecciones 

Las reservas de petróleo, conocidas y 
probadas ascienden a 18.410 millones 
de barriles, sin incluir en ellas la fran­
ja butiminosa del Orinoco. Esto im­
plica que a un ritmo de producción 
como el de 1975 , las reservas de petró­
leo durarán hasta 1995 (cuadro II-4). 
Hay en este aserto exagerado pesimis-

17 1 

mo: las mencionadas reservas no consi­
deran ni las posibilidades del Orinoco , 
ni los nuevos descubrimientos que pue­
dan lograrse con base en acción explo­
ratoria de las nuevas compañías pro­
ductoras de crudo. En cuanto a lo 
primero, cabe anotar que los estimati­
vos de la riqueza petrolera probable 
del Orinoco asciende a unos 300.000 
millones de barriles, o sea que de 
sortearse los problemas técnicos que se 
confrontan en la zona, permitirían 
incrementar la producción probable 
hasta el año 2020, suponiendo, una 
recuperación de apenas el 15 %. El 
gobierno contempla inversiones de 
importancia para superar estas dificul­
tades. Desde luego , una parte impor­
tante de la inversión pública se dedica­
rá a exploraciones en el Delta Amacuro, 
en algunas de las zonas no exploradas 
del Lago Maracaibo, en el Golfo de 
Venezuela, y en algunos desarrollos en 
la Península de Coro. 

El gobierno ha fijado como meta de 
producción para los próximos años 2.2 
millones de barriles diarios. Esta meta 
puede superarse por las recientes 
perspectivas que ha traído la mejora de 
los mercados internacionales, y con el 
desarrollo de la petroquímica que per­
mita evitar la quema innecesaria de gas 
y utilizar pozos que hoy están clausu­
rados. Por eso es de esperarse que la 
producción diaria de petróleo oscile 
entre 2.2 y 2.4 millones de barriles. 
Habrá igualmente un cambio en la 
composición del producto hacia crudos 
más pesados , no sólo porque la quema 
de gas se ha asociado con pozos produc­
tores de petróleo , sino porque los nue­
vos desarrollos más probables se vincu­
lan con la producción de hidrocarburos 
pesados. Este hecho se reflejará en los 
precios promedios de venta del produc­
to , pues el crudo liviano es más costoso 
que el pesado. Parte de este resultado 
ya se ha anticipado: el precio promedio 
del crudo venezolano estuvo durante 
varios años por encima del crudo de 
Arabia Saudita y ya en 1975 fue inferior 
en Venezuela , a pesar de la ventaja de 
su proximidad con los principales 
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centros de consumo. Sin embargo, con 
la introducción de nuevos patrones de 
refinación y la recuperación de la 
demanda en los centros de consumo, se 
permitirá transformar los crudos 
pesados en refinados de mayor valor , y 
mejorar ventas, de manera tal que el 
promedio de precios que espera recibir 
Venezuela por su petróleo, volverá a 
aproximarse al promedio de precios 
prevalente en Arabia Saudita. 

2 . Agricultura 

La productividad por hectárea para la 
mayor parte de los productos agrícolas 
es más baja en Venezuela que en 
Colombia . Como resultado de esto y de 
los altos costos de producción, los 
precios a nivel de agricultor, medidos a 
la tasa de cambio existente son mucho 
más altos en Venezuela , tal como se 
ilustra en el cuadro II-5. Por su capaci­
dad competitiva en los mercados inter­
nacionales , la agricultura de Venezuela 
e s pues básicamente incipiente. No lo 
es así si se mide por el ritmo de creci­
miento o el grado de mecanización. En 
verdad, el producto agrícola ha crecido 
a una tasa promedío anual de 4.5 % en 
los últimos cinco años, con una clara 
aceleración en su desarrollo. 

1 

1 
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Un rápido análisis del comporta­
miento de los últimos 25 años del sector 
agropecuario permite derivar una serie 
de conclusiones de importancia . El 
valor de la producción agropecuaria, a 
precios constantes , se incrementó entre 
1950 y 1974 a una tasa compuesta lige­
ramente mayor de 5% ; en términos 
per-cápita este crecimiento, a pesar de 
la expansión de la población, es positi­
vo (más de un 1% anual en los últimos 
25 años) . La demanda, sin embargo, ha 
crecido más que la oferta como resul­
tado del incremento en los niveles de 
ingreso. Desplazamientos de la deman­
da han estimulado un consumo crecien­
te de productos pecuarios y de cosechas 
industriales y dervicios conexos. Como 
consecuencia , las importaciones han 
crecido, aunque se ha producido un 
desplazamiento en la composición de 
los productos importados . La produc­
ción pecuaria cubre ahora cerca del 
50 % de la producción del sector, 
hecho notable por cuanto en 1950 
representaba tan solo una cuarta parte. 
La producción de cosechas se ha dupli­
cado pero la ganadera se ha quintupli­
cado en respuesta a los movimientos 
del mercado interno (cuadro II-6) . 

Como resultado de una aceleración 
en la migración, el porcentaje de la 
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CUADRO JI- 5 

PRODU~ii~~OAD oÉ LA AGRIC~ÚI'URA Y ~RECIO~ AL PRODUCTOR 
• . DUiANTE1H3 .. 

·:•:•{ Maíz 

Sorgo ,,,,. 
::::::::• Caraotas · .,,,, 

Caña d e Azúc ar 
'''''·•··•·•· Café 

\{,, cacao 
Yuca 

.. Papa 
·· Banano 

Cebolla 

Colombia 

r~:·r~: / 
3.083 
. f\06 

47 .536 ) :r: 
•.• 10.000 

9 :3.50 
1 3.387 

4.¡1)18 

Mundo 

Precios productor 
( $ por tonelada) 

Venezuela Coloro bia 

ig~~g 
107.4 
462 .1 

. 94;:~ 
''1.085.2 

70.0 
177.4 

44.1 
1 1o.:o 

100.8 
136.1 
121..4 
329.1 

5.4 
621 ,9 
783.7 

58.8 
82.1 
4.().1 

136 .f! . 

Fuente: ~~nezue la ~ Ministerio de .• Agriculturit'y Cría, An: ario de Estadísticas Ag.o pecuarias. 
Colombia y Mundo : FEDESARRO.LLO. Maneio de Existencias, Comercio Exterior y Precios 

Agrícolas? El Papel,jJ:.ei Iqepta. l:~:J.~.: •'• .I'• ·•)''• ''''''' 
:::::::::::·:·:t'• 
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población rural en el total nacional 
declinó del 46 % en 1950 al 21 % en 
1971. Esta migración produjo una sus­
tancial mejora del ingreso rural prome­
dio de Venezuela. Mientras en 1950 
cerca de la mitad de la población 
recibía el 8 % del ingreso rural, en 
1971 menos de una cuarta parte recibía 
6. 7% del producto a 

3 Banco Central,lnforme Económico; Dirección Gene­
ral de Estadística y Censos Nacionales, Censos Na· 
cionales de Poblacwn y Vivienda . 

En promedio cerca de 100.000 perso­
nas al año se desplazaron del sector 
rural al urbano. Con ellas se mejoró la 
situación jurídica de las tierras . En 
(;:ecto, en los últimos 25 años el porcen­
taje de fincas bajo contrato de arrenda­
miento disminuyó del 15 % al 6% del 
total de las unidades agropecuarias y 
la superficie de las mismas se redujo de 
676.000 hectáreas a 548.000 hectáreas . 
Por consiguiente, el promedio de exten­
sión de las granjas bajo contrato de 
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arrendamiento se incrementó de 19 

hectáreas a 34 hectáreas por finca. 
Por último, la proporción de fincas bajo 
explotación directa por el propietario 
aumentó de 42 % del total al 62%, al 
paso que su tamaño promedio declinó 
de 183 hectáreas por finca en 1950 a 
123 en 19744. 

El cuadro ll-7 presenta el ritmo anual 
de crecimiento de la producción de 
muchos productos agrícolas. Este creci­
miento, inducido en parte por el tamaño 
del mercado interno, y en parte por los 
estímulos crediticios del gobierno y la 
protección arancelaria, no ha superado 
la incapacidad que este sector tiene 
para competir en los mercados interna­
cionales. Más aún, indicadores parcia­
les muestran que durante 1976 ha sufri­
do bajas en la producción de caña de 

4 Informe Final de la Comisión de Evaluación y Rees· 
tructuración de los Organismos de la Reforma Agra· 
ría, Caracas, 1975, p. 43 . 
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azúcar, arroz y maíz, posiblemente 
asociadas con problemas del clima. 
Comparada con otros países de Améri­
ca Latina, la agricultura de Venezuela 
tiene una importancia relativa mayor 
por cuanto su población es en general 
urbana. La agricultura absorbe apenas 
el 20 % de la fuerza laboral y genera el 
11 % del producto no petrolero (7 % d."'l 
producto interno total). Las grandes 
migraciones del campo a la ciudad ya 
han ocurrido y aunque continúan, 
estos movimientos migratorios están 
asociados con la migración de otros 
países a Venezuela. Por esto, la migra­
ción campesina ya no es un problema 
como en otros países de América 
Latina, lo que permite hacer grandes 
esfuerzos para mejorar la producti­
vidad agropecuaria, sin acelerar los 
movimientos migratorios. 

Finalmente, cabe señalar que a 
menos que cambie la capacidad compe­
titiva de la agricultura en los mercados 

CUADRO Ii • 7 

PRODUCCION AGROPECt)'ARIA, 1970;1 975 

(miles de tOneladas) 

1970 1974 1975* 

Arroz (paddy) 226.2 153.0 164.7 301.9 296.6 350.0 
Maíz 709.9 713 .5 506.3 454.4 .··· 553.8 575 .0 
Fríjoles (caraotas) 23.8 27 .3 21.4 14.7 23.6 33.0 
Papa 125.0 115.2 109,4} 1.23 .7 151.8 155.0 
Yuca 317<2 322.7 318 .2 272 .1 293 .0 283.0 
Tomate 87 .0 72.7 79.9 84 .1 93.8 96.0 
Plátanos 369 .7 377 .5 372.0,,, 368.9 382.3 387 .0 
Banano 968 .0 989.0 997.0 902.0 937.0 1.010 .0 
Café 60.0 58.4. 40.4 65.9 4.6.0 50.0 
Cacao 18.9 18.9 16 .7 1 9.1 17 .3 18.0 
Azúcar de caña 5 .027;0 5.348 .0 6.736.0 5 .241.0 5.728.0 5 .235 .0 
Tabaco 11.9 13.7 12.5 13.4 14.3 15.0 
Aioniolf 125.6 93.9 ~~} 78.4 71.8 76.0 
Algodón 40 .0 46.5 60 .0 69.6 73.0 
Cabuya 12 .0 12.5 13.3 1 4.9 13 .5 15.0 
Sorgo 6 .5 2.4 7.1 8 .9 34.1 36 .0 
Leche 923.5 969.9 1.048.6 1.023 .2 1.099.6 1.135.0 
Carne de res 200.9 214.1 219.4 232 .3 239 .6 256.0 
Carne de ce rdo 46 .1 43.2 51.8 61.7 62.9 65.0 
Pollos 86.4 90.7 103.7 114:6 128.4 143.0 

Fuente : Mirústerio de Agricultura y Cría, Anuario de Estadísticas Agropecuarias. 

* Estimativos. 
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mundiales, el crecimiento del mercado 
interno será el principal determinante 
de la dirección del sector en el futuro. 
La evolución del mercado interno por 
productos agrícolas, a su vez, depeJ].de 
en gran medida de la demanda por 
estos productos . Es de esperarse que la 
demanda interna aumente de prefe­
rencia hacia productos de alta elastici­
dad tales como carne, leche y otros 
análogos, y que pierdan importancia 
relativa productos de la agricultura 
nacional como el maíz, la yuca y los 
fríjoles. 

3. Industria 

V arias características distinguen a la 
industria manufacturera venezolana y 
la diferencian de otros países del hemis­
ferio: (a) una vinculación considerable 
del sector . público en la formación del 
capital , principalmente en industrias 
básicas; (b) una alta intensidad de capi­
tal asociada con la facilidad de importar 
equipos modernos y de introducir las 
técnicas de producción más nuevas; 
(e) una gran capacidad de absorción de 
la mano de obra que contrasta con los 
rasgos de intensidad de capital anota­
dos; (d) una alta tasa de rentabilidad 
sobre la inversión, resultante de un 
estricto régimen de protección arance­
laria y otras barreras al comercio exte­
rior. Como resultado de estos elemen­
tos, la producción de la manufacturera 
ha gozado de un rápido ritmo de creci­
miento en los últimos años. 

a. Partic ipación del Estado en las industrias básicas 

El Estado de Venezuela participa en 
una parte considerable de industrias 
básicas, no sólo en la extracción del 
mineral de hierro y de refinación de 
petróleo , sino también en las industrias 
del acero , del aluminio, y la petroquími­
ca, las cuales están a cargo de empre­
sas descentralizadas como la Siderúr­
gica del Orinoco (SIDOR), Aluminio 
del Caroní (ALCASA) y el Instituto 
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Venezolano de Petroquímica (IVP) . 
Durante todo el tiempo que la explota­
ción de petróleo estuvo en manos de las 
empresas privadas, la mayor parte del 
ingreso petrolero por concepto de 
impuestos y regalías se canalizó a 
través del sector público. Por este 
motivo las inversiones directas del 
Estado en el desarrollo de la industria 
manufacturera tienen tanta importan­
cia, principalmente a través de las 
industrias " básicas" que requieren 
grandes inversiones y afrontan riesgos 
importantes. 

En este experimento, peculiar a 
Venezuela, ha tenido éxitos y fracasos. 
El desarrollo de las industrias básicas 
en Guayana ha sido exitoso: se trata 
de industrias con un excelente nivel 
técnico, una sólida posición financiera y 
un gran dinamismo económico. Al otro 
extremo , la petroquimica ha mostrado 
fallas técnicas en las plantas instaladas 
en Morón y Tablazo, exceso de perso­
nal , déficit financiero e ineficiencia 
operativa. Todo lo cual confirma 
cómo la principal dificultad que afronta 
una estrategia de desarrollo como la de 
Venezuela es la de la organización, 
coordinación, administración y manejo 
de las empresas del Estado. Con el 
incremento de los recursos y de los 
programas del Est.ado este aspecto 
adquiere mayor importancia . Los prin­
cipales planes de expansión del Estado 
en Guayana conllevan inversiones del 
orden de US$3.000 millones en los 
próximos cinco años. Si a esto se aña­
den los programas productivos que 
vinculan a otras regiones de Venezuela, 
la inversión estatal en el sector manu­
facturero será de US$10.000 millones , 
cifra cercana al valor total del producto 
intel'llo bruto de Colombia. 

b . Caracterís tica de la industria manufac turera de 
Venezuela 

Medir las tasas de rentabilidad de 
la actividad industrial conlleva grandes 
dificultades e imprecisiones estadís­
ticas . N o obstante, con las reservas 
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CUADRO 11-8 

UTILIDADES DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA EN VENEZUELA, 
1971- 1974 

(millones de bolívares) 

Tasa de 
Ventas Utilidades ganancias Ventas Utilidades 

CIUU Sector 1971 I971 <·%> 1974 1974 

311 Alimentos 4.178 426 25 6.826 1.280 
312 Otros alimentos 704 38 22 1.131 l63 
313 Bebidas 1.307 405 81 1.920 940 
314 Tabaco 509 38 22 745 186 
321 Textiles 1.262 184 22 2.536 670 
322 Confecciones 897 171 78 1.560 281 
323 Productos de cuero 148 11 18 273 60 
324 Calzado 329 22 25 436 67 
331 Productos de madera 293 20 12 436 { 85 
332 Muebles 371 49 45 577 100 
341 Papel 868 174 34 1.419 306 
342 Artes gráficas 490 66 24 929 279 
351 Productos químicos 350 15 2 590 153 
352 Pinturas, farmacia, cosmética 1.290 209 55 2.123 743 
353 Refinación de petróleo 4.443 176 6 13 .980 2 ,087 
354 Derivados del petróleo y carbóp 28 2 ., J6 92 42 
355 Caucho y sus productos 470 100 19 690 220 
356 Productos piásticos 284 30 16 931 238 
361 Productos de barro 102 22 18 46 7 
362 Vidrio 246 77 49 .372 136 
369 Cemento y otros no metálicos 660 26 4 1 .044 248 
371 Hierro - acero 973 137 5 2 .265 347 
372 Me tales no ferrosos 155 19 8 390 100 
381 Productos metálicos 1.025 177 32 1.978 4,67 
382 Maquinaria 202 25 29 676 209 
383 Maquinaria eléctrica 696 121 22 1.133 320 
384 Automóvil 1.809 170 45 3.797 909 
385 Foto y óptica 21 4 35 49 17 
390 Varias 191 31 66 236 68 

Total 24.301 2.945 19 49.179 

Fuente: CORDIPLAN, Encuestas Industriales; Dirección General de Estadística y Censos Nacio­
nales y cálculos de FEDESARROLLO . 

del caso, el cuadro II-8 presenta un 
estimativo de la rentabilidad por ramas 
industriales. Nótese que los sectores 
donde participa el Estado como gran 
inversionista como las metálicas bási­
cas, contabilizan una tasa de rentabi­
lidad baja. Tal situación no refleja 
necesariamente mala administración 
sino a menudo un subsidio sobre los 
precios de algunos productos. 

La industria manufacturera de Vene­
zuela se ha desarrollado bajo un esque-

ma de protección arancelaria, de 
barreras cuantitativas al comercio 
(prohibiciones y licencias de importa­
ción), y exenciones tarifarias sobre 
materias primas importadas, esquema 
permite una industria en expansión a 
pesar de la estructura elevada de cos­
tos. En ausencia de protección arance­
laria, a los costos actuales , sería 
imposible sostener la producción en la 
mayor parte de las ramas industriales. 
La protección arancelaria compensa los 
desajustes que resultan de una tasa de 
cambio que refleja la situación de la 
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industria petrolera, antes que la capaci­
dad competitiva de la mayor parte del 
sector industrial. 

El crecimiento industrial ha sido 
impresionante, tal como se indica en 
el cuadro II-9. Las ramas que muestran 
un mayor dinamismo, tanto en creci­
miento del producto como del valor 
agregado y del empleo , son las indus­
trias metalmecánicas y las industrias 
básicas. 

c . Desconcentración industrial 

Además de la política de promocwn 
industrial basada en el uso de la 
protección arancelaria y parancelaria, 
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el gobierno ha utilizado otros instru­
mentos de promoción: el crédito, las 
ventajas tributarias, y el desarrollo de 
la infraestructura física y social. La 
orientación principal de estas políticas 
se ha dirigido a reducir las disparidades 
regionales y mejorar la distribución 
espacial de la población y de la activi­
dad económica. Varios decretos se han 
dictado en este sentido. Venezuela se 
dividió en cuatro zonas : (A). el área 
metropolina de Caracas ; (B) el eje for­
mado entre Puerto Cabello, Tejería y 
sus zonas de influencia donde ha habi­
do ya un desarrollo industrial de impor­
tancia; (C) varias ciudades intermedias 
seleccionadas como polos de desarrollo; 
(D) el resto del país . En la zona A se 
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prohibe la instalación de industrias 
grandes, y la pequeña y mediana indus­
tria sólo ·se permite si su empleo no 
excede de 150 personas, su inversión de 
Bs. 6.0 millones, el agua consumida 
350 m 3 por mes, la energía eléctrica 
1000 KW/ hora mes, y el terreno3.000 
m 3 de construcción. De otro lado, los 
créditos industriales tienen preferencia 
sobre industrias en las áreas C y D, y la 
infraestructura se concentra en el 
área C. 

d. Coyuntura de 1976 y pe rspectivas 

La industria manufacturera de Ve­
nezuela ha crecido aceleradamente 
durante el año de 1976. Esto se infiere 
de dos indicadores parciales: el consu­
mo de energía eléctrica industrial (el 
cual creció al 10% anual en los prime­
ros meses del año) , y el crecimiento de 
las compensaciones bancarias (cheques 
pagados) . De otra parte, en cuanto a las 
perspectivas de la industria es preciso 
referirse a los subsectores industria­
les más importantes. 

i) Metálicas básicas 

En los próximos cinco años Venezue­
la pasará a ser uno de los principales 
productores de industrias metálicas 
básicas de la América Latina. La capaci­
dad de producción de acero en Guayana 
alcanzará 5.0 millones de toneladas por 
año para finales de 1980, y la del alumi­
nio 400.000 toneladas. A esto es menes­
ter añadir el proyecto de acero del 
Zulla. 

La mayor parte de la producción de 
acero en Guayana se orientará a la 
sustitución de importaciones. En efec­
to , en 1960 la producción de Venezuela 
abastecía apenas ell2 % de la demanda 
interna . En 1974 esta proporción ya 
abastecía el 61 como resultado de un 
crecimiento anual de la producción de 
25 % y un crecimiento de la demanda 
interna del 11 % . Aunque el déficit aún 
es grande y la expansión futura de la 

VENE ZUE LA 

demanda interna se ha de acelerar , las 
nuevas ampliaciones de SIDOR impli­
can un aumento de la capacidad pro­
ductiva tan importante, que no sola­
mente podrá el país cubrir la demanda 
interna, sino aún mantener por varios 
años un excedente exportable de 
hierro. 

En 1975 los precios del acero en 
Venezuela fueron en promedio US$40? 
por tonelada, más altos que los precios 
promedios mundiales estimados en 
US$340 por tonelada. Estos precios 
reflejan, sin embargo , una situación 
transitoria resultante de una recesión 
mundial y de un ajuste de 66 % en los 
precios del acero establecido por el 
gobierno en 1974. Aun cuando el pro­
grama de expansión de la producción 
de acero está dirigido especialmente 
a satisfacer el mercado doméstico, la 
Corporación Venezolana de la Guayana , 
CVG, ha considerado imperioso reducir 
los costos unitarios de producción para 
así permitir la exportación competitiva 
del producto en los mercados interna­
cionales. Aparentemente algunos paí­
ses del Grupo Andino ofrecen buenas 
oportunidades a este respecto. 

Además del programa de expansión 
de la industria siderúrgica en Guayana, 
se ha contemplado un segundo proyecto 
importante en el Zulia. Se tiene como 
objetivo construir una gran planta con 
capacidad productiva equivalente a 5.0 
millones de toneladas por año, lo que se 
espera lograr en dos etapas , p¡;utiendo 
de la construcción de una planta con 
capacidad de l. 5 millones de toneladas, 
que utilizará métodos convencionales, 
el mineral de hierro de Guayana y el 
carbón de Zulia. El costo de esta 
primera planta se estima en US$2 .000 
millones. 

La segunda área de interés es el 
aluminio. Se contemplan tres grandes 
proyectos que llevarían a Venezuela a 
expandir su capacidad productiva a 
400.000 toneladas anuales. La base 
para el desarrollo de la industria del 
aluminio es la utilización de uno de sus 
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recursos naturales, principahnente la 
energía eléctrica. Uno de los programas 
se basa en aumentar la capacidad de 
producción de ALCASA de 54.000 tone­
ladas al año a 124.000 toneladas. 
ALCASA tiene una participación del 
50 % de la Reynolds y espera vender un 
tercio de su producción en el mercado 
andíno y los dos tercios restantes en 
el mercado ínterno. 

El segundo proyecto es la creacwn 
de VENALUM con un 20% de partici­
pación de compañías japonesas y con 
una capacidad productiva de 280.000 
toneladas, orientadas a la exportación. 
Por último , se ha iniciado la construc­
ción de una planta de alúmina con una 
capacidad productiva de 500.000 to­
neladas al año para el procesamiento 
de la bauxita importada y el abaste­
cimiento de las plantas de ALCASA y 
VENALUM. 

Estos desarrollos en materia de 
industrias básicas tienen importantes 
implicaciones sobre la demanda de 
recursos humanos. Una es la relativa a 
la generación de empleo: aunque el 
empleo directo generado es pequeño, 
especialmente si se consideran las 
magnitudes de la inversión involucra­
da, los efectos indirectos sobre el 
empleo son muy importantes por los 
vínculos hacia delante y hacia atrás, 
tanto en el aumento del íngreso y 
con él la demanda por productos de 
todo orden, como por el desarrollo de 
industrias conexas que utilizarán los 
nuevos productos. 

Otra consecuencia es la escasez de 
mano de obra calificada. La demanda 
por ingenieros , técnicos y especialis­
tas de todo orden se ha convertido en 
un cu~llo de botella de importancia, que 
el gob1erno ha querido romper median­
t~ . un programa de becas de prepara­
cwn de personal venezolano en el exte­
r~or_ 5 . ~~te I?ro~rama financia la espe­
Clahzacwn tecmca de bachilleres vene-

5 El programa de becas se denomina " Mariscal de 
Ayacucho ' ' . 
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zolanos en universidades de distíntos 
países. También se han traído técnicos 
especialistas de distíntas nacionalida­
des para cubrir las demandas de perso­
nal calificado durante los períodos de 
transición . 

Es importante el ciclo de demanda de 
mano de obra en Venezuela. Durante el 
período de 1976 a 1980 se construirán 
las nuevas plantas índustriales, y a su 
alrededor se generará una demanda 
principalmente para obreros de la 
construcción. Luego, en el período de 
producción, han de demandarse ope­
rarios; esto es, de una parte se despla­
za el personal de construcción, y de 
otra, se demandará otro tipo de técni­
cos y obreros. Además, hay una mayor 
demanda de obreros de construcción en 
el primer período que la de operarios en 
el segundo. Habrá pues problemas de 
empleo futuro que han merecido es­
pecial atención de la CORPORACION 
VENEZOLANA DE GUAYANA, don­
de se prevé que el problema se agudi­
ce más. 

ü).. Industria meta/mecánica 

El cuadro 11-10 resume los principa­
les características de la índustria metal­
mecánica en Venezuela. Esta industria 
ha sido una de las príncipales en la 
creación de nuevos empleos y ha creci­
do rápidamente, pero su estructura de 
costos adolece de notables defectos . 

Entre los países del Grupo Andino , 
Venezuela tiene la industria automotriz 
más desarrollada, tanto por la variedad 
de marcas y modelos como por su relati­
va capacidad competitiva. La produc­
ción está orientada al automóvil media­
no y grande. Sín embargo, los automó­
viles producidos tienen costos superio­
res ~ ws del mercado mundial (en pro­
mediO 45 % más alto). La producción 
total de vehículos alcanza 140.000 uni­
dades anuales aproximadamente. Aun­
que la industria es esenciahnente de 
ensamblaje, regulaciones estrictas del 
gobierno han obligado a las empresas 
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productoras a incorporar partes de pro­
ducción nacional. En 1975, el 37% del 
valor total de las partes importadas era 
de origen venezolano . La meta es incre­
mentar este porcentaje a 45% en 1976 
y continuar aumentándolo en tres pun­
tos cada año hasta completar 80 % de 
integración nacional. 

Desde el punto de vista del empleo 
generado, las forjas son unas industrias 
intensivas en mano de obra, y por lo 
tanto tienen gran beneficio social. N o 
obstante, las economías de escala en la 
industria automotriz son tan importan­
tes que el encarecimiento de las partes 
importadas afecta los costos sustancial-
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mente. Se estima que las piezas produ­
cidas en Venezuela cuestan en prome­
dio un 50 % más que las piezas importa­
das de material CKD equivalente, aun­
que en algunos casos esta sustitución 
llega a encarecer las partes en un 
200 %. Se trata pues de escoger entre 
empleo y eficiencia, un dilema que 
afrontan en general todas nuestras eco­
nomías. En resumen, puede dividirse 
el contenido de partes de la industria 
automotriz venezolana en tres grandes 
componentes: las partes nacionales ya 
incorporadas ; la importación de nuevas 
partes nacionales que implicarán un 
sobrecosto en el futuro; y por último, el 
tren motriz, el eje trasero, la caja , par­
tes todas importadas, que diferencian 
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una industria de ensamble de una de fa- ili) Agroindustria 

bricación. 

Dos ventajas tiene la industria vene­
zolana automotriz con respecto a otros 
países del área andina: la exoneración 
de aranceles sobre las partes importa­
das, y el tamaño del mercado interno 
que favorece algunas economías de 
escala . Sobre esto último cabe mencio­
nar que el mercado venezolano basado 
en una población que representa ape­
nas un 20 % del total de la población de 
los países del Grupo Andino, en razón 
de sus altos niveles de ingreso, absorbe 
más del 50% del mercado automotriz 
en la subregión. Sin embargo, las tari­
fas arancelarias sobre automóviles ter­
minados importados fueron incremen­
tadas a 350% en 1975, igualándose 
así a las más altas de la subregión. 

La agroindustria es muy intensiva 
en capital, según se ilustra en el cuadro 
II-11. Su importancia como factor de 
generación de empleo yace en los efec­
tos indirectos que genera tanto hacia 
atrás, en las zonas rurales, como hacia 
adelante, en los procesos de distribu­
ción de alimentos y otras líneas. Es así 
como las fábricas de alimentos concen­
trados para animales tienen una inver­
sión acumulada superior a US$ 1.000 
millones, en tanto que generan escasa­
mente 1.320 empleos directos en plan­
tas. Sus ventas totales ascendieron a 
US$ 285 millones en 1975. Al lado de 
las plantas transformadoras, las empre­
sas han sembrado sorgo y maiz, gene­
rando aproximadamente 3.600 empleos 
con una inversión de US$ 150 millones. 
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Entre las agroindustrias tiene inte­
rés la industria del azúcar. La produc­
ción de azúcar fué de 495.000 toneladas 
métricas en 19756 , o sea un descenso 
de 30.800 toneladas comparada con los 
niveles de 197 4, como resultado en 
parte de la rigidez en los precios inter­
nos. Poco más del 40% de la producción 
de azúcar es realizada a través de un 
consorcio de centrales azucareras 
(CENAZUCA), vinculado al gobierno a 
través de la Corporación Venezolana de 
Fomento. Este consorcio, que producía 
el 15% de la producción nacional en 
1973, incrementó su participación al 
43% en 1975, debido a la expansión de 
nuevas centrales y a la adquisición de 
centrales que operaban independiente­
mente. 

La producción azucarera abastece el 
mercado interno y permite un ligero ex­
cedente de exportación de aproximada­
mente 40.000 toneladas anuales. Con 
la aplicación de la capacidad productiva 
a l . 3 millones de toneladas se espera 
incrementar la exportación a 565.000 
toneladas hacia 1980. V arios proyectos 
de particular interés se involucran en 
los planes de desarrolló azucarero de 
Venezuela: ampliación de la capacidad 
productiva de las centrales azucareras 
de Tucarigua y Yaracuy (75%) y Mota­
tán ( 80%); regularización de la capad­
dad productiva en los ingenios de Ure­
ña y Cumanacoa; construcción de tres 
nuevos ingenios en Majaguas (Portu­
guera), Achaguas, (Apure) y San Carlos 
(Cojedes), con una capacidad producti­
va de 126.000 toneladas métricas; y 
un proyecto conjunto fronterizo con la 
central del Río Zulia en Colombia. La 
mayor parte de la expansión azucarera 
será llevada a cabo por CENAZUCA, 
con el resultado de elevar así la partici­
pación del Estado en el capital de la in­
dustria, haciéndola probablemente la 
más alta en América del Sur. 

6 Segundo Mensaje del Ciudadano Presidente Carlos 
Andrés Pérez al Congreso de la República, marro 
de 1976. 
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iv) Petroqufmica 

Tres problemas confronta el Instituto 
Venezolano de Petroquímica. un nivel 
de producción muy inferior a su capaci­
dad productiva, un precio de venta de 
los fertilizantes muy inferior a sus cos­
tos de producción, y algunas deficien­
cias administrativas . El gobierno ha 
asumido parte de las pérdidas del Ins­
tituto. 

El país tiene sin embargo un gran po­
tencial en el área de la petroquímica 
que se basa en su riqueza de hidrocar­
buros líquidos y gaseosos. Es así como 
en 1975, la producción en el complejo 
Morón fué de 309.100 toneladas de 
fertilizantes y 205.700 toneladas de 
roca fosfórica. Además, el complejo de 
El Tablazo está en condiciones de incor­
porarse a la producción con tres plantas 
importantes: una de olefinas, la de tra­
tamiento de efluentes y la de polietile­
no de baja densidad. La planta de olefi­
nas tiene una capacidad de producción 
de 150.000 toneladas anuales de etileno 
y hasta 94.000 toneladas de propileno. 
La planta de tratamiento de efluentes 
se ha construido para prevenir la conta­
minación de las aguas del lago Mara­
caibo y la de polietileno de baja densi­
dad tiene una capacidad de producción 
de 50.000 toneladas anuales. El Insti­
tuto ha organizado también el desarro­
llo de empresas filiales tales como la 
Venezolana de Nitrógeno (NITROVEN), 
que produjo, en 1975, 178.300 tonela­
das de amoníaco y 25.700 toneladas de 
úrea. 

El alza relativa en los precios de los 
fertilizantes se vuelve un imperativo 
para mejorar las condiciones competiti­
vas de la industria. Hecho esto, y rea­
lizadas algunas inversiones para corre­
gir deficiencias técnicas de instalación, 
se podría incrementar la producción a 
más de dos veces su nivel actual, no 
solo para cubrir la demanda interna si­
no también para exportar el excedente. 
Con este propósito se han estudiado 
varios nuevos proyectos, tales como 
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cinco plantas en Anzoátegui y Guayana 
para la producción de amoníaco y la 
culminación del segundo complejo pe­
troquímico en El Tablazo. Para estos 
propósitos se han asignado US$ 200 mi-

Precios 

El Banco Central de Venezuela dis­
tingue tres índices de precios: a nivel 
de productor, a nivel de mayorista y a 
nivel de consumidor. El índice de pre­
cios a nivel productor muestra un cre­
cimiento de 15.4 % y 10.3% en 1974 y 
1975 , respectivamente . Estas cifras son 
elevadas en comparación con años ante­
riores (4 % anual entre 1970 y 1973) , 
aun cuando no así, si se comparan con 
los ritmos de inflación de otros países 
durante el mismo período. 

El cuadro III-1 resume la situación de 
precios a nivel productor entre los dis­
tíntos grupos de productos de la manu­
factura . Las alzas príncipales se refle­
jan en los bienes de consumo durable. 
En 1976 los índicadores disponibles 
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llones en el Plan Quinquenal de De­
sarrollo 7 . 

7 Segundo M ensaje del Ciudadano Presidente Carlos 
Andrés Pérez al Congreso de la R epública, marzo de 
1976. 

muestran también un elevado ritmo de 
ínflación con niveles del 10% anual en 
promedio . 

Un segundo índicador son los precios 
mayoristas. Estos se elevaron rápi­
damente, 16% y 11 % en 1974 y 1975, 
respectivamente. Los rubros de mayor 
aceleración corresponden a los produc­
tos importados, tal como se observa en 
el cuadro III-2. Sín embargo, en 1975 , 
cuando cayeron los precios íntemacio­
nales de muchos productos básicos, 
principalmente alimentos, el compo­
nente externo de la inflación se redujo . 

Un tercer tipo de indicador corres­
ponde a los índices a nivel consumidor 
(cuadro Ill-3 y gráfica Ill-1). Tres as-
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pectos resumen su comportamiento: 
1) Los índices a nivel consumidor pre­
sentan menores incrementos que los de 
mayorista o productor, como conse­
cuencia de la intervención del gobierno 
al subsidiar· algunos productos de ne­
cesidad primaria y las importaciones 
compensatorias de otros productos. 
2) Mientras el índice de precio al pro­
ductor y al mayorista se desacelera li­
geramente en 1975 con respecto a 1974, 
lo contrario ocurre con el índice de 
precios al consumidor que se acelerará­
pidamente, mostrando en parte un re-

zago de tiempo entre las variaciones de 
los precios de un nivel a otro. 3) El nivel 
de precios al consumidor ha variado en 
dirección diferente a la del nivel de 
precios al productor mayorista, refle­
jando movimientos diferentes entre 
la demanda y la oferta de varios pro­
ductos. 

La aceleración de los precios obedece 
principalmente al rápido crecimiento de 
la demanda, así como del gasto público. 
Para evitar que los aumentos se trasla­
den directamente al consumidor, se ha 
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utilizado el sistema de precios de ga­
rantía o soporte de precios. El gobier­
no, a través de la Corporación de Mer­
cadeo Agrícola le garantiza al produc­
tor precios mínimos, con el propósito 
de estimular la producción de algunos 
productos específicos. El número de 
productos beneficiados se ha incremen­
tado de 7 en 1973 a 17 en junio de 1974, 
y posteriormente a 24. Estos precios 
en la mayoría de los casos, se encontra­
ban por encima de los precios prevalen­
tes en los mercados mundiales . 

Aparentemente, como resultado de 
esta política y de la aspiración de soste-

VEN EZUE LA 

ner precios bajos para los productos 
básicos de consumo en los centros urba­
nos, la Corporación de Mercadeo Agro­
pecuario ha venido sufriendo cuantio­
sas pérdidas operativas. En el momento 
de su concepción, el principal objetivo 
de los controles de precios era reducir 
el impacto de las alzas en el costo de vi­
da de las clases trabajadoras . Aunque 
este objetivo continúa siendo funda­
mental, otras consideraciones han en­
trado en juego en la política de precios, 
entre otras, el control de las utilidades 
monopolísticas y la reducción del con­
sumo suntuario. 
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Moneda y Crédito 

A. Evolución reciente de la liquidez 

Durante más de 30 años, la prudencia 
financiera ha caracterizado el manejo 
monetario en Venezuela. A pesar del 
crecimiento vertiginoso de las exporta­
ciones en 1974, los medios de pago 
aumentaron muy poco entre marzo y 
septiembre de dicho año. Tan solo a 
partir de octubre de 197 4 se presentó 
una aceleración sin precedentes, tanto 
en los medios de pago (M 1 ) como en la 
liquidez total 24% (casi todo el incre­
me~to se produce en el último trimestre 
del año). En 1975 los medios de pago 
crecieron 54% y la liquidez total 43% . 
En 1976 se frena este ritmo de aumento 
con medidas restrictivas y como resul­
tado de la baja temporal de las reservas 
internacionales. La tasa anual de creci­
miento de los medios de pago era del 
29% a fines de mayo, al paso que la 
liquidez total creció al 30% . El cuadro 
IV -1 y la gráfica IV -1 resume estos mo­
vimientos monetarios . 

B. Orígenes de la expansión monetaria 

El cuadro IV -2 muestra los orígenes 
de la expansión. Como resultado de los 
altos ingresos petroleros, Venezuela 
aumentó sustancialmente sus reservas 
y con ellas la base monetaria; a pesar 
de que una parte importante del ingre­
so adicional de divisas se esterilizó, 
otra parte se reflejó en incrementos del 
gasto público, de la demanda global, y 
de la liquidez monetaria. En el primer 
semestre de 1976, debido a la caída en 
las tasas de crecimiento del gasto públi­
co y a la baja en las reservas internacio­
nales, puede esperarse que se modere 
el ritmo de expansión de la liquidez. 
Los cambios en la base monetaria han 
estado estrictamente ligados a la varia-

ción de las reservas internacionales, 
aunque suavizadas por el Banco Cen­
tral a través del incremento de los dep6-
sitos del gobierno en el Banco Central. 
En los últimos dos años este efecto ha 
sido de gran importancia pero no sufi­
ciente para evitar que la expansión de 
las reservas internacionales se traduzca 
en un crecimiento muy grande de la li­
quidez. En 1974 y 1975 el sector ex­
terno es expansionista, en tanto que 
en 1976 es casi neutral. El crédito in­
terno operó como contraccionista tan 
solo en 1974,dado el papel del Fondo de 
Inversiones de Venezuela. Además, el 
gobierno operó como factor de contrac­
ción en 1974 y fue casi neutro en 1975. 

Los movimientos en el dinero y el 
cuasidinero han seguido de cerca la 
expansión del crédito privado. Se espe­
ra que al estabilizarse el nivel de las 
reservas internacionales, el ritmo de 
crecimiento de los medios de pago tam­
bién se desacelere e inclusive se frene, 
causando algunas estrecheces en la li­
quidez. 

C. Política monetaria 

Hasta 1975 las autoridades moneta­
rias de Venezuela controlaron los me­
dios de pago principalmente con el 
manejo del gasto público y con el de las 
importaciones, ya que no disponían de 
suficientes instrumentos legales apro­
piados para la regulación directa del ni­
vel total de liquidez. Aunque algunas 
normas permitían al gobierno manejar 
los encajes, esta facultad resultaba dé­
bil en la práctica . Durante muchos años 
se usaron los encajes bancarios. Más 
aún , la banca venezolana se ha carac­
terizado por una actitud de excesiva 
prudencia y mantenía siempre so breen-
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cajes importantes. También hubo algu- D. El sistema financiero 
nas intervenciones ténues en la com­
pra y venta de valores. 

Solamente en 197 5 nuevas normas le 
dieron al Banco Central autoridad regu­
ladora y le facilitaron su intervención 
en el mercado monetario. Se fortalecie­
ron los instrumentos de política : opera­
ciones de mercado abierto, encajes; lí­
mites a la cartera de los bancos, redes­
cuentos. Y a en 1976 el Banco Central 
ha utilizado las nuevas facultades obte­
nidas y en particular, ha restringido la 
concesión de préstamos para la cons­
trucción de viviendas de lujo, estable­
ciendo al efecto topes a los créditos 
que pueden otorgarse y dando preferen­
cia a los créditos de viviendas modestas. 

El cuadro IV -3 ilustra el or!gen y 
destino del crédito en Venezuela. La 
principal fuente de crédito ha sido la 
banca comercial que otorgó créditos 
adicionales por más de seis mil millones 
de bolívares en 1975. La banca oficial 
de Venezuela ha operado modestamen­
te en la expansión del crédito neto. La 
banca hipotecaria ha proveído un cre­
ciente número de préstamos: en 1975 
otorgó Bs. 2. 096 millones en préstamos 
adicionales netos, duplicando el valor 
de los créditos adicionales que hizo en 
1972. 

Tres indicadores pueden servir para 
examinar el progreso financiero de Ve­
nezuela: 1) La creciente proporción de 
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CUADROIV-4 

MERCADO DE V AL ORES 

(millone s d e bolívares) 

Valor de las Operaciones lndice (1968 ~ lOO) 

Obliga· Transa e· 
ciones Acciones Divisas Total cíoncs Cotización 

687 53 234 975 149 .2 11 3.4 
5 :n 65 427 1.029 184.5 118.8 
938 74 3 57 1.369 209.!1 1 39 .0 
786 159 3 92 1.349 39 2 .3 166.8 

1.971 
1972 
1973 
1974 
197 5 822 248 1.070 702 .6 201.0 

1975 
.I': n e ro 
F e brero 
Mano 
Abri l 
Mayo 
.Junio 
.Juli o 
A;!osto 
Sep tiembre 
t) c.tub re 
Novietn.b tc 
lli9ie lllbre 

1 !)76 
Enero 
f<(~bl't''t'O 

Mauo 
Abri l 
Mayo 

58 
.34 
32 

175 
47 
40 
43 

1 .35 
54 
44 
3 7 

122 

64 
25 

117 
29 

108 

15 
22 
1 1 
16 
15 
22 
25 
33 
1 4 
27 
17 
3 1 

42 
24 
29 
22 
2 8 

73 5 11 .1 17 4.5 
56 7 46.0 191 .6 
43 367.8 192.4 

191 549 .5 194. 2 
6 3 523.9 !93.7 
6 3 761.1 201.0 
67 835.5 203.5 

168 1 .1 17 .2 212.8 
68 4 74.9 205.0 
71 9 03 .3 206 .9 
55 59 2 .2 21 !1.6 

1 !'>.3 1 .049.3 

106 1 .4 28 .4 21 1 .3 
49 81 :i .8 208.4 

147 1 .002. f¡ 222.0 
!11 762.2 22:!.5 

13 6 94f>.8 225.5 

Variación ( % ) 
May. 76 / Abr- 76 
Ma y. 76 1Ma y75 

272.4 27.3 166.7 24.1 O.H 
......().9 83.5 14 .fl 83.6 1 5 .:J 

f'u e nte: Saneó Ce ntral de Ven ez uela . 

depósitos corrientes en la oferta mone­
taria g lobal. 2) La creciente proporción 
del cuasidinero en el total de la liqui­
dez . 3) La creciente proporción del total 
de la liquidez en el producto nacional 
bruto (en 1948 los depósitos corrientes 
representaban apenas el 42% de la afer· 
t a monetaria, proporción qu e hab{aas­
cc ndiclo a 57%e n 1973). 4) Por últim o, 
la liq u idez total co mo po rce n L::tje del 
p rocl u to nac ional bruto ha aumentado 
d el 18 %en 1950 al 37% e n 1973,propo r· 
c ió n que lu ego declinó en 1974 a13V1ó. 

E. Mercado de valores 

El cuadro IV -4 muestra la evolución 
reciente de l mercado bursátil. Impor-

tante ha sido el crecimiento de las ac­
ciones , tanto 3n valor como en índices 
de transacción y de colocación. En 1974 
el valor de las operaciones relacionadas 
con acciones ascendió a Bs. 159 millo­
nes, en 1975 a Bs . 248 millones, y de 
enero a mayo de 1976 había sido Bs. 
180 millones . Las obligaciones, por e l 
contrario, tienden a mostrar un creci­
miento mucho más moderado. Parte 
de este crecimiento se re laciona con la 
Ley q ue regula e l régim en de in ccn· 
tivos al me rcad o d e capiLnks, co n lo 
cual se ha intentado t•stimular el el e· 
sarro ll o ele lo r¡u e se ha llamado So· 
c ieclades Anó ni mas ele Ca pita l Abie r· 
to (SAICA) , y e l de los Fond os M u ­
t ua les ele ln vc·t·sión. 
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Las empresas denominadas SAICA 
deberán tener su capital social distri­
buido en . tai forma que no menos del 
50% del mismo esté en poder de accio­
nistas, cuya inversión no supere los 
porcentajes que señale el reglamento 
(actualmente el 10% ). A estas empre­
sas se les conceden las siguientes venta­
jas: 1) un descuento tributario que osci­
la entre 25% y 50% del Impuesto a la 
Renta causado por la Empresa; 2) exo­
neración del impuesto sobre intereses 
y dividendos causados sobre títulos 
emitidos por ellas; 3) exoneración del 
impuesto sobre las ganancias de capital 
que pueda tener un tenedor de un título 
emitido por empresas SAICA. A su vez, 
los dividendos provenientes de Fondos 
Mutuales de Inversión estarán total­
mente exonerados de impuestos cuando 
realicen inversiones consideradas por el 
gobierno como de especial interés para 
el desarrollo del país. 

Las anteriores normas han buscado 
''democratizar'' el capital de las empre-

VENE ZU ELA 

sas, en otros términos, desconcentrar 
la propiedad de unas pocas manos. 
Han servido también para dar aplica­
ción a la Decisión 24 del Grupo Andino 
que obliga la transformación de empre­
sas extranjeras en nacionales o mixtas. 
Por ello han resultado muy eficaces, a 
pesar de que las ventajas tributarias en 
Venezuela no tienen tanto atractivo por 
los bajísimos niveles de tributación del 
país. 

Los gobiernos recientes han dedicado 
mucha atención al mercado de capita­
les. Por eso crearon la Comisión Na­
cional de Valores con dos funciones: la 
de crear, mediante normas adecuadas, 
las condiciones para un desarrollo sano 
y armonioso del mercado de capitales; 
y la de velar los intereses de los inver­
sionistas, obligacionistas y accionistas 
minoritarios. En cumplimiento de estas 
funciones la Comisión ha dictado nue­
vas normas que han regulado las tran­
sacciones y las colocaciones de valores 
en el mercado. 

Finanzas Públicas 

A. Aspectos estructurales 

Aun cuando en 1975 los ingresos co­
rrientes del gobierno central de Vene­
zuela representaron el 22% del produc­
to interno bruto, uno de los porcentajes 
más altos de América Latina, al excluir 
el petróleo y las rentas petroleras los 
ingresos fueron apenas el 7% del pro­
ducto no petrolero. Es decir, la princi­
pal fuente de ingresos públicos es la 
renta petrolera y a su vez, la principal 
forma de ingreso petrolero son los im­
puestos y las regalías al Estado. 

La renta petrolera tiene su origen en 
tres fuentes jurídicas: el impuesto a la 

renta, las regalías sobre la producción 
y el diferencial cambiario . Desde hace 
quince años, para fijar el valor del 
impuesto a la renta sobre hidrocarburos 
y el de las regalías petroleras, se ha uti­
lizado un precio de referencia sobre los 
hidrocarburos líquidos o gaseosos , que 
ha variado con el tiempo y de conformi­
dad con la densidad del petróleo. El 
impuesto de renta se liquida aplicando 
estos precios de referencia al volumen 
pr0ducido, para obtener así la renta 
gravable. Las regalías petroleras tam­
bién se liquidan utilizando precios de 
referencia. El establecimiento de un 
sistema de precios de referencia tuvo 
tres grandes resultados. Primero, per-
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mitió al gobierno liquidar los impuestos 
petroleros cuando, a menudo, le resul­
taba difícil saber el precio real de venta 
del petróleo , en vista de los arreglos de 
precios que existían entre las empresas 
multinacionales productoras y las casas 
compradoras de petróleo, pues general­
mente las unas eran filiales de las otras. 
Segundo, el sistema de precios de refe­
rencia le sirvió al ejecutivo para incre­
mentar sus rentas corrientes sin recu-
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rrir al Congreso. Y tercero, quizás lo 
más importante, fué un elemento útil 
para que el ejecutivo pudiese realizar 
acuerdos sobre precios con otros países 
productores de petróleo y con ellos 
mejorar los términos de intercambio del 
país. 

En efecto , las contínuas alzas en los 
precios de referencia, a partir de la con­
solidación de la OPEP, produjeron un in-
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cremento gradual en los precios y fue­
ron la base para el gran cambio de 197 4. 
Los ingresos del gobierno central se in­
crementaron sustancialmente como se 
ilustra en el cuadro V-1. En 1974 la 
tasa del impuesto a la renta se elevó a 
71%. En 1976, al completarse el pro­
ceso de nacionalización del petróleo, la 
tasa se redujo nuevamente a 67% con el 
fin de aumentar la liquidez de las com­
pañías operadoras y permitir expansio­
nes importantes en la inversión petrole­
ra. Así mismo, el precio de referencia 
que se había mantenido congelado des­
de octubre de 1975, ha sufrido una re­
ducción en julio de 1976 a raíz de las úl­
timas negociaciones de la OPEP, con 
lo cual se reduce también el margen de 
diferencia entre los precios de referen­
cia y los de realización. 

Ciertamente niveles tan altos de ren­
ta estatal han permitido adelantar con 
éxito importantes programas de desa­
rrollo. Esta considerable generación de 
recursos de ahorro ha sido fuente de 
inversión pública, que a su vez, ha sido 
base de crecimiento económico. Ade­
más, los altos ingresos petroleros del 
gobierno han financiado importantes 
programas de bienestar social. Sin em­
bargo, algunos problemas de estructu­
ra se asocian con esta dependencia de 
la renta petrolera. Así, la renta petrole­
ra es inadecuada para otros propósitos 
globales de política fiscal . Es insufi­
ciente como herramienta de estabiliza­
ción pues no sirve como instrumento de 
contracción monetaria sino en la medi­
da en la cual financie importaciones y 
con ello recoja circulante. Es inadecua­
do como instrumento redistributivo 
pues de por sí se centra en un pequeño 
número de empresas (que después de 
la nacionalización pasaron al Estado). 
Por último, aunque parezca paradójico, 
puede llegar a ser insuficiente para fi­
nanciar las necesidades del desarrollo 
al depender, no tanto de la voluntad del 
Estado, sino de las condiciones del mer­
cado internacional y verse afectada por 
los valores de la demanda y de la oferta. 

VEN EZUELA 

Los ingresos ordinarios no vinculados 
a petróleo ascendieron a Bs. 9.291 mi­
llones (US$ 2.170 millones) en 1975, o 
sea 22% del total de los recursos del 
gobierno central. Dos rubros importan­
tes se destacan como fuente pr'mcipal 
de estas rentas: el impuesto de renta 
sobre actividades distintas al petróleo 
y los recaudos de aduana. Los prime­
ros constituyeron aproximadamente el 
40% de los ingresos no petroleros y los 
segundos el 20% . N o existe en Vene­
zuela impuesto a las ventas. Los im­
puestos indirectos específicos sobre los 
fósforos, la gasolina, el licor y el taba­
co, forman un cuerpo que representa el 
20% del total, mientras el resto está 
dado por tasas, regalías e impuestos so­
bre los derechos reales. 

El peso de la carga tributaria es muy 
pequeño como se infiere del cuadro 
V -2, en el cual se compara el impuesto 
en Venezuela con el de otros países. 
Las tasas marginales del impuesto a la 
renta son mucho más altas en otros paí­
ses de América del Sur. En Colombia, 
por ejemplo, las tasas más bajas se 
aplican a niveles mucho más bajos de 
ingreso y son, al mismo tiempo, mucho 
más altas . 

El gobierno, en dos o tres oportuni­
dades , ha dejado vislumbrar su interés 
por reformar la estructura de los im­
puestos para corregir algunos de estos 
problemas y mejorar la progresividad 
del sistema. Sin embargo, los altos ni­
veles de renta petrolera han dificulta­
do el proceso político y no se ha logrado 
el acuerdo indispensable para realizar 
este propósito. 

B. Aspectos de coyuntura 

Como resultado de los niveles de pro­
ducción de petróleo crudo, la renta pe­
trolera se redujo de US$ 8.675 millones 
en 1974 a US$ 7.523 millones en 1975. 
En 1976 se han producido rebajas adi­
cionales de la renta y se estima un re­
caudo de apenas US$ 5.600 millones. 
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Varios factores explican esta reducción: 
1) La nacionalización del petróleo entre­
gó a PETROVEN el 10% del valor de 
las ventas internacionales de petróleo 
netas de costo, el cual es deducible del 
impuesto de renta de las compañías 
productoras, quienes continuaron pa­
gando sus impuestos al Estado; fué en­
tonces un traslado de recursos del go­
bierno central a PETROVEN, entidad 
del sector público, para que ella con­
tinúe la tarea de inversión que antes 
realizaban las compañías privadas. 2) 
Se redujo el impuesto por dos medidas 
adicionales: la ampliación de los plazos 
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de pago del impuesto y la reducción de 
la tasa del impuesto a la renta, según se 
anotó atrás, con el fin de facilitar las 
operaciones el primer año de la nacio­
nalización . 3) Las bajas en la produc­
ción de petróleo, particularmente las 
de enero y febrero, han afectado tam­
bién la situación general de recaudos 
del gobierno central; al recuperarse 
nuevamente el nivel de producción 
aumentaron los recaudos como se ob­
serva en la gráfica V -1 ; para sortear 
estas dificultades el gobierno emitió 
durante el mes de marzo bonos del Te­
soro por Bs. 600 millones (US$ 120 mi­
llones). 

C. Gasto público 

Aun cuando la creación del Fondo de 
In versiones de Venezuela esterilizó 
parte importante de los recursos adi­
cionales del gobierno central, el incre­
mento del gasto público ha sido sustan­
cial. En 1973 los gastos públicos repre­
sentaron US$ 3.400 millones; en 1974 
aumentaron a US$ 6. 700 millones, y en 
1975 estaban en US$ 7.500 millones 
(cuadro V -3). Estas cifras excluyen las 
transferencias de capital al Fondo de 
Inversiones de Venezuela y a otros fon­
dos (como el r.grícola , el industrial y el 
de fomento a las exportaciones) , pero 
incluye los desembolsos efectivos de 
dichos fondos. El aumento del gasto pú­
blico es considerable especialmente si 
se mide como porcentaje del producto 
interno bruto. En efecto, los gastos pú­
blicos pasaron de representar el 20.3% 
en 1974 a 27 .5 % en 1975. Parte de este 
incremento se ha debido a la aplicación 
de la norma constitucional del situado 
fiscal que obliga al gobierno central a 
entregarle a los gobiernos regionales y 
municipales el15 % de sus recursos. 

La diferencia entre el gasto corriente 
y el gasto de capital es arbitraria. Por 
Decreto Ley reciente se obligó a los go­
biernos regionales a invertir no menos 
del 50 % de los recursos del situado en 
proyectos importantes de inversión. Sin 
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embargo, la clasificación de gastos co­
rrientes y de capital en la contabilidad 
del Estado sufre normales rezagos. 

En 1976 se ha congelado práctica­
mente el gasto público, con lo cual se 
espera reducir la tasa de inflación. Re­
flejando la disminución de los recaudos, 
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el Presupuesto se ha programado sobre 
un nivel de gastos inferior al de 1975, 
para lo cual se han efectuado recortes 
en las transferencias financieras espe­
cialmente dE! los fondos de inversión, y 
se ha proyectado un crecimiento muy 
moderado del gasto corriente y de la 
inversión pública. 

Sector Externo 

A. Balanza de pagos balanza de pagos de US$ 4.335 millones 
y US$ 2.558 millones, respectivamente, 

El cuadro VI-l resume los movimien- que reflejan el extraordinario aumento 
tos de la balanza de pagos en los últi- en los precios de exportación de petró­
mos años . Durante 1974 y 1975, Vene- leo. El valor de las exportaciones de 
zuela experimentó un superávit en la petróleo se incrementó dos veces y me-



CUAD R O V I- 1 

BALANZA DE PAGOS, 1972-1975 

1972 

Crédito Débito Neto 

A . 1\.1 e rcanc ias y servicios 3.378 3.434 - 56 
l. Mercancías • (FOB) 3.1 00 2.222 878 

a Petró leo! (2.827) (47) (2 .780) 
b. Otros (273) (2.175) (- 1.902) 

2. Serv1eios 298 1 .212 -822 
a. Fle tt'S y seguro s (16 ) (258) (- 242) 
b. Turi smo v viaj es (?:l) (182) (- 109) 
c. Ingresos ~obre inversión (55) (547) (- 492) 
d . Gobie tno (10) (21) ( - 11) 
e. Otros St!rvicios (55) (112) (-47) 

B. Transferencias 2 97 - 95 

c. Saldo cuenta corriente 3.380 3 .531 -151 

D . Capital de largo plazo 357 614 -257 
l. Sector privado 130 509 -379 

a . Inversión dc1 scc . pctrol. (54) (305) (-251) 
b. Otws (76) (204) (- 128) 

2. Sector público 227 105 122 .. Préstamos (227) (105) (1.22) 
b. Fondo de inversiones de 

Vene zuela (-) ( - ) ( - ) 

E. Balanza basica -408 

F. Capital d e corto plaw2 744 

G. Total 336 

H. Movimiento de reservas 
(-aumento) ;¡ 338 -336 

Fuente: Banco Central d e Venezuela y r~o ndo Mont:\tario Tnternac íonal. 
1 

Petró leo a p recio d e re ali zación. 
2 

Inclu ye errores y omi siones y asignación de DEG. 

(millones de dólares) 

1973 

Crédito Déb ito Neto Crédito 

5_006 4.309 697 11.863 
4.601 2.626 1.975 11.1.09 

(4.267) (45) (4 . 222) (10 .572) 
(334) (2.581) (-2.247) (537) 
405 1 .683 -1.278 754 
(32) (289) ( - 257) (41) 

(11.9) (198) ( - 79) (17 5) 
(84) (935) (-851) (321) 
(14) (21) ( - 7) (17) 
(89) (153) (-84) (116) 

2 113 -111 2 

5.008 4.422 586 11.865 

912 906 6 890 
708 782 - 74 763 

(200) (6 9 7) (-497) (420) 
(508) (85) (423) (343) 
204 124 80 127 

(204) (124) (80) (127) 

( -) ( - ) ( -) (-) 

592 

14 

606 

78 684 --606 53 

1974 

Dé bito Neto Crédito 

6.067 5.796 9.914 
4 .100 7.009 8.899 
(130) (10.442) (8.352) 

(3.970) ( - 3.433) (547 ) 
1.967 - 1 .213 1.01 5 
(420) (- 379) (46 ) 
(288) ( - 113) (215) 
(828) (--507) (508) 

(34) ( - 17) (20) 
(299) (- 183) (132) 

196 -194 2 

6 .263 5-602 9 .916 

1.371 -481 964 
965 -202 720 

(897) (-477) (425) 
(68) (275) (295) 
406 - 279 244 

(306) (- 179) (244) 

(100) (- 100) (-) 

5.121 

- 766 

4 .355 

4.407 -4.355 40 

1975 

Débito Neto 

7.169 2.745 
5.330 3.569 
(130) (8 .222) 

(5 .200) (-4 .653) 
1 .839 824 
(550) (--504) 
(324) (- 106) 
(471) (37) 

(50) (---.30) 
(339) (-207) 

160 -158 

7.329 2.587 

1.514 -550 
1.014 -294 
(900) (-475) 
(114) (181) 
500 -256 

(238) (6) 

(262) (-26 2) 

2 .037 

521 

2 .558 

2.598 -2.558 

~ 
o 
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SEX TOR EXTERNO 

dio de US$ 4.267 millones en 1973 a 
US$ 10.572 en 1974, pero declinó luego 
en 1975 a US$ 8.352 millones. Este cre­
cimiento tan acelerado en las exporta­
ciones se vió acompañado también por 
un rápido aumento de las importacio­
nes: entre 1971 y 1973 habían crecido en 
17 % ; en 197 4 crecieron aparentemente 
56 % , y en 197 5 alrededor del 30% . 

A su vez, la cuenta de capital de Ve­
nezuela refleja salidas de capital de lar­
go plazo cercanas a $ 500 millones cada 
año, una parte como resultado de la re­
mesa de capitales privados y otra por el 
pago de la deuda oficial y préstamos ofi­
ciales del gobierno a otros países. Las 
oscilaciones en capital de corto plazo 
han sido marcadas en los últimos años. 
Como resultado, el nivel de las reser­
vas internacionales netas se incrementó 
de US$ 2.500 millones a fines de 1973 a 
US$ 9.400 millones a fines de 1975. 
Cerca de dos tercios del incremento de 
reservas fue entregado al Fondo de 
Inversiones de Venezuela, que lo ha 
guardado especialmente en depósitos 
o inversiones rentables en el exterior. 

Con motivo de la nueva situación de 
precios del petróleo, Venezuela adqui­
rió en 1974 y principios de 1975 nume­
rosos compromisos en préstamos multi­
laterales o bilaterales, otorgados por el 
Fondo de Inversiones y el Banco Cen­
tral. Estos compromisos ascendían a 
US$ 2.639 millones en préstamos bila­
terales y multilaterales (excluyendo las 
inversiones en bonos o papeles negocia­
bles en el mercado de capitales, entre 
los cuales debe destacarse la suscrip­
ción por US$ 500 millones en bonos del 
Banco Mundial, los préstamos otorga­
dos al Fondo Monetario Internacional 
para el servicio del petróleo, y otros 
análogos que se computan en las reser­
vas internacionales) . Los desembolsos 
efectivos correspondientes a estos com­
promisos eran US$ 1.544 millones entre 
1974 y 1975, quedando pendientes por 
desembolsar US$ 1.085 millones. 
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l. Exportaciones no petroleras 

El valor de las exportaciones no pe· 
troleras de Venezuela es apenas el 7% 
del total de las exportaciones de mer­
cancías. En 197 4 las exportaciones no 
petroleras aumentaron tanto en volu­
men como en precios, mientras en 1975 
continuó incrementándose su valor a 
pesar de una aparente baja en volumen. 
Cerca de la mitad del valor de las expor­
taciones no petroleras es mineral de 
hierro cuyo principal mercado es los 
Estados Unidos. El valor de las exporta­
ciones de mineral de hierro se incre­
mentó en 52% en 1974, comparado con 
9 % en los dos años anteriores, y refleja 
un 28% de incremento en precios y un 
22% de incremento en volumen. En 
1975 el valor de estas exportaciones 
aumentó 18 %, no obstante la reduc­
ción en volumen. 

De otra parte, las exportaciones de 
café y cacao ascendieron a US$ 37 mi­
llones en 1975 como consecuencia de 
la situación de precios en los mercados 
internacionales. Las otras exportacio­
nes se incrementaron de US$ 132 millo­
nes en 1973 a US$ 240 millones en 1974; 
durante 1975 crecieron muy poco, debi­
do al crecimiento de la demanda inter­
na y a los efectos de la recesión inter­
nacional. El cuadro VI-2 trae las princi­
pales cifras a este respecto. 

Finalmente, cabe anotar que durante 
197 5 operó un esquema de créditos tri­
butarios a las exportaciones que oscila 
entre 1 % y el 30% del valor de las mis­
mas. También se ha dado crédito subsi­
diado a través del Fondo de Financia­
ción de las exportaciones. En 1975 unos 
US$ 34 millones se promovieron a tra­
vés de estos esquemas, siendo los sec­
tores de pesca, metal-mecánica y agrí­
colas los más favorecidos. 

2. Importaciones 

Aunque las cifras de importación de 
Venezuela son deficientes, el cuadro 
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Vl-3 muestra los datos de la Dirección 
General de Estadística. Nótese cómo 
las importaciones han crecido rápida­
mente, y entre ellas han aumentado es­
pecialmente las materias primas y los 
bienes de capital. En el campo agrícola 
las principales han sido el trigo, el sor­
go y la carne. 

3 . Servicios 

En materia de serviciOs , la balanza 
de pagos de Venezuela mostró una me­
jora de US$ 724 millones en 1975 , a pe­
sar del aumento en los fletes y seguros . 
Parte importante de esta mejora se de-

VEN EZ UELA 

be a los intereses que se han recibido 
por concepto de inversiones sobre capi­
tal en el exterior. En 1975 hubo un flujo 
neto de US$ 483 millones por intereses 
del Banco Central y del Fondo de In­
versiones. 

Hacia el futuro, el esfuerzo de inver­
sión interna y de crecimiento se traduci­
rá en importaciones, mientras los nive­
les de producción del petróleo crudo de­
terminarán el excedente exportable. Un 
mayor ritmo de crecimiento del produc­
to con un estancamiento en la produc­
ción de crudo, erosionaría rápidamente 
el superávit corriente. En el lado de la 
balanza de capital, Venezuela tendrá 
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que cubrir varios compromisos en los 
próximos cinco años: el pago de la in­
demnización por las nacionalizaciones 
del hierro y el petróleo (US$ 1.100 mi­
llones), la cancelación de la deuda pú- · 
blica (US$ 1.300 millones), y los com­
promisos no desembolsados aún de la 
ayuda externa comprometida (US$ 
1.085 millones) . 

B. Balanza cambiaria 

La evolución de la balanza cambiaria 
se puede apreciar en el cuadro VI-4, 
donde se presentan los movimientos de 
ingresos y egresos de divisas del Banco 
Central de Venezuela. Debe destacarse 
cómo disminuyeron las reservas inter­
nacionales durante los primeros meses 
de 1976, como resultado especialmente 

leo y los compromisos de PETROVEN 
en el mercado internacional. 

De otra parte, cabe mencionar que 
-en Venezuela funciona un sistema de 
tasa de cambio fijo. El tipo de cambio 
ha sido desde 1973 de Bs. 4.29 por dólar 
para la mayor parte de las transaccio­
nes. Hasta junio de 1976, la tasa de 
cambio aplicable al petróleo era de Bs. 
4.20 por dólar. A partir de esa fecha se 
igualó con la tasa general de cambio. El 
diferencial cambiario operaba como una 
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especie de impuesto sobre el petróleo y 
su justificación se asociaba con la nece­
sidad de dejar en Venezuela un mayor 
valor doméstico de la producción pe­
trolera. Las dificultades financieras que 
tuvo el sector petrolero en los comien­
zos de la nacionalización obligaron a 
igualar las tasas de cambio. 

La convertibilidad de la moneda y el 
cambio libre caracterizan los movimien­
tos cambiarios en Venezuela. Esto hace 
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particularmente difícil la operación de gional. Dichas reglas, se aplican a tra­
la Decisión 24. El gobierno creó la Su- vés de la concesión de beneficios aran­
perintendencia de Inversiones Extran- celarios a las empresas que se sujetan a 
jeras en la cual se lleva el control de las ellas y la no concesión de dichos benefi­
reglas del Estatuto de Capitales Subre- cios a las que se apartan de las mismas . 

Politíca Social 
Recursos Humanos 

Uno de los problemas más delicados 
en Venezuela es la relativa escasez de 
recursos humanos, la cual constituye 
una restricción para su desarrollo eco­
nómico . El problema de los recursos 
humanos es principalmente de natura­
leza cualitativa. La estructura de la 
fuerza laboral se caracteriza por la exis­
tencia de un número importante de tra­
bajadores no calificados, en tanto que 
existe una marcada escasez de trabaja­
dores calificados. 

El gobierno ha centrado atención en 
dos grandes programas educativos. El 
primero es el programa de becas Gran 
Mariscal de Ayacucho y el segundo, un 
programa masivo que otorga diez mil 
becas de corto plazo para preparación 
de profesionales en temas técnicos, lo 
que representa un esfuerzo impresio­
nante destinado a producir resultados 
significativos. El segundo es el progra­
ma del Instituto Nacional de Capacita­
ción Educativa, INCE, entidad que diri­
ge sus esfuerzos a la preparación de 
personal técnico a niveles intermedios y 
de operarios de planta. Los esfuerzos 
del gobierno se dirigen pues a incre­
mentar los recursos humanos esencia­
les para el desarrollo de la economía in­
dustrial moderna. 

Así mismo, el gobierno ·ha querido 
asegurar una máxima cobertura de la 
educación primaria, con resultados po­
sitivos: la tasa de analfabetismo se ha 
reducido al6.7% para el grupo de eda­
des de 10 a 19 años. Cerca del 70% de 
la población de 13 años ha completado 

los seis años requeridos de escuela pri­
maria. Aunque ahora solamente la es­
cuela primaria es obligatoria, la ma­
trícula ha crecido al 10% anual en estos 
niveles y 20% anual a niveles más 
avanzados. 

Además, se ha realizado un impresio­
nante esfuerzo por extender los servi­
cios de sanidad preventiva. La principal 
tarea es extender a todos los centros 
rurales algún tipo de atención médica, 
utilizando el personal paramédico. No 
obstante, los indicadores de salud 
muestran un deterioro. La esperanza de 
vida que era de 66.4 años en 1961 apa­
rece en 66.1 en 1973; la mortalidad in­
fantil creció de 44.3 por mil en 1968 a 
53.0 por mil en 1973. Aunque los es­
fuerzos de sanidad preventiva son in­
gentes, la calidad de los servicios de 
salud curativa adolece de muchas defi­
ciencias que el gobierno ha comprendi­
do y trata de resolver. El número de 
camas por hospital en relación con la 
población es muy bajo: un cuarto de lo 
que existe en Japón, la Unión Soviética 
y buena parte de Europa. 

Por último, cabe destacar los esfuer­
zos del gobierno en materia de vivien­
da. Los datos disponibles de los censos 
de vivienda muestran un crecimiento de 
la proporción de casas con agua co­
rriente y alcantarillado. En el censo de 
1971, el 53.3% de las viviendas tenían 
agua corriente y 40.3% tenían alcanta­
rillado, cifras que muestran un incre­
mento sobre el censo de 1961. 
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Visión General y 
Perspectivas 

En 1968 el General Velasco se pose­
sionó como Presidente del Perú. Su 
gobierno fijó como objetivo princi­
pal la transformación de la sociedad 
peruana con miras a una mayor parti­
cipación popular en los beneficios del 
progreso. Este propósito implicaba 
cambiar la situación del campesino, 
mejorar la distribución del ingreso e 
incorporar en las decisiones y propie­
dades económicas a los grupos sociales 
marginados. 

Con tal propósito se inició una refor­
ma agraria de importancia, se naciona­
lizaron las empresas mineras y pesque­
ras, se decretó la Ley de Comunidad 
Laboral para darle participación a los 
trabajadores en las utilidades de las 
empresas, y se dictó la Ley de Propie­
dad Social buscando la participación 
de los trabajadores en el mllllejo de las 
empresas. Desafortunadamente las li­
mitaciones de recursos financieros, 
algunas dificultades laborales y proble­
mas del comercio exterior, hicieron 
que la estrategia se estrellase con gran­
des problemas fiscales y que. las 
reservas internacionales se redujesen 
rápidamente en 1975. Por otra parte, la 
inflación se aceleró y muchos de los es-

fuerzos del gobierno para mejorar el 
bienestar popular se erosionaron frente 
a las crecientes alzas de precios. 

lns principales problemas que ha con­
frontado el Perú han sido la contracción 
del ahorro doméstico, una caída en la 
eficiencia de los sectores producti­
vos y una recesión de la inversión 
privada. Entre 1970y 1974 el producto 
interno bruto creció a una tasa anual de 
5.5%; la inversión bruta, del 13% en 
1970 pasó a ser el16% del producto de 
1974, centrándose principahnente en 
los sectores minero y petrolero. Sin 
embargo, como el consumo creció más 
rápido que el producto y se ocasionaron 
grandes pérdidas para las empresas 
públicas, la participación del ahorro na­
cional bajó del 15% al 11% del produc­
to entre 1970 y 1974, generándose una 
brecha interna de recursos que hubo de 
ser cubierta con capital externo. 
Este crecimiento excesivo de la deman­
da agregada se reflejó en una rápida 
aceleración de la tasa de inflación 
interna que pasó de un promedio anual 
del 7.2% entre 1969 y 1973 al 18% en 
1974, y en un incremento en el déficit 
de la balanza de pagos en cuenta corrien­
te de 0.5 % a 6.2 % del producto entre 
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1972 y 1974. Por lo tanto, el Perú se vió 
forzado a recurrir al crédito externo de 
largo plazo al tiempo que sufría una 
rápida erosión de las reservas interna­
cionales. 

A partir de 1975 el gobierno adoptó 
medidas de importancia para estabi­
lizar la economía. En enero de ese año 
incrementó los impuestos indirectos y 
recortó los subsidios a los productos 
alimenticios . Finalmente, en septiem­
bre 26 devaluó la moneda en 14%. 
Estas medidas fueron sin embargo 
insuficientes para corregir la situación: 
De una parte, el deterioro de los térmi­
nos de intercambio afectó seriamente 
las exportaciones en tanto que las 
importaciones continuaron aumentan­
do. De otra parte, las complicaciones 
laborales y el creciente déficit fiscal 
coadyuvaron para que se acelerase la 
inflación. 

En agosto de 1975, el gobierno en­
trante del General Morales adoptó me­
didas tendientes a mejorar la situación 
financiera. En enero de 1976 se subie­
ron los impuestos y se decretó una 
reducción del gasto público; posterior­
mente se redujeron algunos de los sub­
sidios en el mecanismo de precios, y, 
finalmente, se decretó una nueva 
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devaluación monetaria mucho más 
drástica que la de septiembre de 1975. 

Aun cuando no puede apreciarse 
definitivamente cuál es la posición 
del nuevo gobierno del Perú en materia 
social, y cualquier juicio sobre ella 
resulta prematuro, debe anotarse que 
parece haber, cuando menos, detenido 
el proceso de innovaciones que había 
comenzado el General Velasco, e inicia­
do una estrategia de desarrollo menos 
intervencionista y con mayor partici­
pación del sector privado. En contraste 
con las políticas de reforma agraria, el 
nuevo gobierno ha dado énfasis prin­
cipal a estimulas sobre la producción. 
En el discurso de mayo 31 de 1976, 
donde se planteó la orientación de la 
''segunda fase de la revolución'', el 
Presidente Morales criticó fuertemente 
los esquemas de propiedad social por 
su antagonismo con el sector privado y 
dió pautas para anunciar la detención 
<Jel proceso de nacionalización . Ade.:_ 
más, se han realizado esfuerzos por 
mejorar el equilibrio financiero, seria­
mente afectado por una contínua 
dependencia de los créditos del Banco 
Emisor al gobierno central y a las 
empresas del Estado, y por un peli­
groso crecimie.!lto del endeudamiento 
externo. También se ha dado impor­
tancia a la movilización de recursos 
internos para la financiación de los 
planes de desarrollo. 

Actividad Económica 
General 

La recuperación de las exportaciones 
de harina de pescado permitió acelerar la 
tasa de crecimiento del producto inter, 
no bruto del Perú de 5.4% en 1973 a 6.6% 
en 1974. En 1975 se desaceleró su ritmo 
de crecimiento a una tasa anual estima­
da en 4.0% (cuadro ll-1). Esta desace­
leración se debió tanto al impacto de la 
recesión mundial en las exportaciones 

del Perú como a problemas difíciles en el 
manejo de la producción estatal y de los 
mecanismos de mercadeo. 

A. Agricultura 

La agricultura del Perú se caracteriza 
por su débil dinámica. Algunas limita­
ciones estructurales sirven para expli-
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car este comportamiento, entre otras 
cosas, la tierra arable como factor 
escaso; los procesos tecnológicos y 
productivos aún primitivos y la distri­
bución del ingreso extremadamente 
desigual. Entre 1972 y 1974 la produc­
ción agropecuaria creció a un ritmo 
anual de 2.4%. En 1975 este ritmo fue 
inferior al l. O% a pesar de la rápida 
expansión de la producción avícola. Por 
tanto, puede decirse que la caída es 
atribuible principalmente a una baja en 
varias cosechas de importancia. Aun­
que la producción de arroz, maíz y sor­
go parece haber mostrado incrementos 
significativos en 1975, la mayor parte 
de las otras cosechas mostró reduccio­
nes o, en el mejor de los casos, estan­
camiento. 

Diversos factores explican el bajo 
ritmo de crecimiento de la producción 
agrícola peruana en los últimos años. 
Por un lado, las condiciones climaté­
ricas desfavorables afectan continua­
mente la producción en la Costa y la 
Sierra Central. Así mismo, los incre­
mentos en los costos de los fertilizantes 
hacen poco competitiva la agricultura 
en las tierras áridas, al tiempo que los 
aumentos en los salarios de los trabaja­
dores rurales han afectado aún más la 
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capacidad competitiva del sector. Por 
último, la política de precios que busca 
defender los intereses del ccnsumidor 
final ha operado como un desincentivo a 
la producción de alimentos. 

El país no es autosuficiente en un 
buen número de productos del sector. 
Las importaciones de trigo y ma~ 
representaron en 1975 aproximada­
mente el 15% del total de las impor­
taciones. Al propio tiempo, el sector 
produce algunas cosechas para expor­
tación principalmente café y algodón, 
además de azúcar y lana. En 1975 estas 
cosechas de exportación sufrieron una 
baja del 5%. La producción de caña de 
azúcar disminuyó ligeramente después 
del alto volumen alcanzado en 1974, 
como resultado de las lluvias tardías y 
otros factores climatológicos, y de 
huelgas laborales en las tres coopera­
tivas de producción más importantes. 
La producción de algodón disminuyó en 
16% , siguiendo el ritmo de 197 4 cuando 
ya se había experimentado una caída 
del 3%, como respuesta al debilita­
miento de la demanda mundial y al 
incremento en los costos de producción. 
El café, por el contrario, experimentó 
algunos aumentos como consecuencia 
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de la situación en los mercados interna­
cionales del grano. 

El gobierno puso especial énfasis en 
la reforma agraria durante el período 
1968-197 5. Esta reforma se ha basado 
en la expropiación de los grandes 
latifundios y la adjudicación de los mis­
mos a las organizaciones comunitarias 
del campo. Durante los primeros años 
de aplicación de la reforma agraria, el 
nivel de las importaciones de alimentos 
creció considerablemente. En 1975 se 
adoptaron algunas medidas correctivas 
dirigidas principalmente a mejorar los 
niveles de producción agropecuaria; a 
este efecto, se creó un marco institu­
cional para la programación de la pro­
ducción agropecuaria por productos a 
nivel nacional, regional y local. Bajo 
este sistema los cultivadores de los 
productos programados se sujetan a las 
metas cuantitativas de producción 
predeterminadas en forma precisa. Por 
su parte el Ministerio de Agricultura 
provee la maquinaria, semillas , crédito, 
fertilizantes y mercadeo para estos 
productos. Para 1976 se han fijado 
metas cuantitativas en la producción de 
arroz , papas, trigo, maíz , sorgo, fríjo­
les , ajonjolí, leche y aves . Quien dedi­
que la tierra a la producción de alguno 
de estos bienes debe organizarse en 
núcleos de productores ; estos núcleos 
han de recibir apoyo financiero y técni­
co de las autoridades del gobierno a 
través de la Dirección General de 
Apoyo a las Empresas Agrícolas . El 
apoyo financiero incluye tanto el capital 
de trabajo como el financiamiento de la 
inversión. La remoción de controles de 
precios y precios de subsidio a muchos 
alimentos en 1975 y 1976 ha sido, sin 
embargo, el principal instrumento para 
estimular la producción agrícola. 

Para hacer viable la producción agro­
pecuaria el gobierno ha desarrollado 
importantes proyectos de riego y 
mejora de tierras . Entre los más impor­
tantes cabe mencionar el de Tinajones, 
a realizarse en dos etapas, una comple­
tada en 1974 y otra en proceso de 
completarse. Este proyecto cuesta 
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S/ .5.500 millones y cubrirá un total de 
96.000 hectáreas en los Valles de 
Chancay y Limbachaque. También es 
importante el proyecto de irrigación de 
La Joya que ha de cubrir 70.000 hec­
táreas nuevas con un costo de S/~ 1.000 
millones . Otros proyectos de irrigación 
incluyen el de Chira-Piura, con una 
cobertura total de 150.000 hectáreas en 
el Valle de Piura, el de Olmos con 
11.000 hectáreas , el de Mojes-Siguas 
con 60.000 hectáreas y el de Lequete­
peque con 74.000 hectáreas. 

B. Pesca 

La pesca es una fuente importante de 
divisas del Perú. Serios problemas 
ecológicos han ocasionado dificultades 
en la pesca de la anchoveta, especie 
que sirve de base para la fabricación de 
la harina de pescado. En 1972 y 1973 
variaciones de las corrientes marinas 
causaron una recesión en la actividad 
pesquera, la cual se recuperó parcial­
mente en 1974 para volver a declinar en 
1975. En 1973 el gobierno decidió 
nacionalizar la mayor parte de la activi­
dad pesquera a través de Pescaperú, 
empresa estatal que adquirió la mayor 
parte de la flota pesquera del país. 

La pesca ha disminuido su participa­
ción porcentual en el total del producto 
interno del país; en 1970 representaba 
2. 7% y en 1975 representó apenas el 
O. 8% . A precios de 1970 el valor de la 
producción pesquera ha declinado de 
S/.5.576 millones a S/.2 .643 millones 
en 1975. Pese a ello, la actividad tiene 
importantes perspectivas futuras. Para 
su desarrollo el gobierno tiene proyec­
tos que incluyen varios complejos pes­
queros. En Paitas se ha planeado la 
construcción de un terminal portuario, 
con facilidades de manejo, empaque y 
enlatado tanto para el consumo domés­
tico como para la exportación. El costo 
de este proyecto es de S/.3.271 millo­
nes y la capacidad se estima en 208.000 
toneladas métricas de pescado. En 
Samanco, cerca de Chimbote , se desa­
rrollará un nuevo complejo pesquero 
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CUADRO 11: • 2 
:::::::::::::::::::::::·· ::::::::::}:::::::: 

PRODUCCI011f YEXPORTACINESl .. ll])iERALES [)Efi PER.U ; l~70 ~ 1S75 
(miles .de Jori~ladas métricas) 

Mineraleoi métálicos . 

Cobre 
Zinó 
Plomo 

con capacidad de 75.000 toneladas 
métricas y un costo de SI .l. 284 millo­
nes . En la Puntilla se ha programado 
otro complejo de 91.250 toneladas 
métricas de capacidad, con una planta 
de enlatado de sarventa, anchoveta 
ahumada susceptible de ser utilizada 
para el consumo humano. En Callao se 
tiene programada la mejora de las faci­
lidades existentes. En Punta Meca 
Grande (en Tacna) y en Parachique se 
han programado dos complejos pesque­
ros con capacidad de 25.000 y 33.000 
toneladas métricas respectivamente. 
Finalmente, en llo se ha proyectado una 
planta de enlatado con capacidad de 
78.000 toneladas métricas. El programa 
pesquero es pues uno de los más impor­
tantes elementos del desarrollo futuro 
del Perú. 

C. Minería 

La riqueza minera del Perú compensa 
a la postre la pobreza de sus tierras 
agrícolas. El cuadro ll-2 presenta la 
producción y exportaciones de minera­
les del país en los últimos años. Contra 
expectativas anteriores, la producción 
petrolera ha sido relativamente insufi-

19.73 ' 1.9.7 4 

ciente para sostener los niveles de con­
sumo interno. La declinación en la 
producción del crudo durante 1975 fue 
el resultado de problemas laborales y el 
bajo precio interno del producto que 
desestmlulaba la producción del mis­
mo1. Este hecho, así como el incre­
ménto en los precios internacionales, se 
tradujeron en una carga importante 
para la balanza de pagos, aumentán­
dose las importaciones petroleras 
en 33% en el curso del año anterior. 
Recientemente se revisaron los estima­
tivos de reservas productivas de petró­
leo. Aun cuando se han identificado 
160 estructuras potenciales para el 
desarrollo petrolífero, las cifras oficia­
les de reservas se han reducido a 1.100 
millones de barriles recuperables antes 
del fin de 1985, en vez de 2.200 millo­
nes de barriles estimados anterior­
mente. A pesar de que se espera 
duplicar los niveles de producción de 
los últimos años, el Perú permanecerá 
posiblemente.como un importador neto 
de petróleo hasta 1977. La autosufi-

1 Hasta junio de 1975 los precios internos permane­
cieron constantes, cayendo en 40% en términos 
reales con relación a su nivel de 1960. En junio se 
revisaron estos precios y hubo ajustes que oscilaron 
entre el 20% el 67 %, dependiendo del producto . 
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ciencia y un pequeño remanente para 
la exportación no podrá posiblemente 
lograrse antes de 1978. 

Dentro de los proyectos mineros más 
importantes del país se encuentra el de 
cobre de Cuajone, donde se estiman 
500 millones de toneladas en reservas y 
se proyecta una producción anual de 
165.000 toneladas, para iniciar produc­
ción en 1976, con un costo total de 
US$736 millones. También en cobre, se 
tiene el de Cerro Verde, donde se esti­
man reservas por 1.230 millones de 
toneladas. El proyecto se completaría 
en 1980 con una producción anual de 
98.000 toneladas y un costo total esti­
mado de US$1. 558 millones. Otros 
proyectos incluyen el de Tintays, que 
entraría a producir 70.000 toneladas 
anuales a fines de 1978; el de Antani­
ma, que produciría 120.000 toneladas 
anuales (incluy~ndo zinc); el de Quella­
veco que producirá 120.000; y los de 
Michiquillay, Berenguella, Chalcobam­
ba y Fenobamba con producción anual 
de 140.000 toneladas. Finalmente, 
para las minas de llo hay metas de 
producción de 300.000 toneladas 
en 1978. 

En materia de explotación del zinc 
se tiene programada la producción de 
las minas de Cajamarquilla, La Oroya y 
Bayovar donde se estiman reservas 
cuantiosas. Para otros minerales existe 
un programa de desarrollo minero en 
Toromocho, donde se encuentran 
yacimientos de plata, molybdeno y 
cobre, con una inversión de US$780 
millones. Esta mina entrará a produ­
cir en 1980. En plomo se ha programado 
también una inversión importante de 
US$141 millones en la refinería de 
Centrominperú que entraría a producir 
111.000 toneladas anuales. 

D. Industria 

l. Aspectos de estructura 

El Perú ha adelantado una estrategia 
de industrialización durante los últimos 
25 años que ha sido favorecida por el 
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bajo costo de la mano de obra, el poten­
cial de desarrollo de ramas industria­
les de articulos primarios, los flujos 
significativos de capital extranjero, y el 
tamaño de su mercado interno, sufi­
ciente para instrumentar políticas susti­
tutivas de importaciones. Las tasas 
anuales de crecimiento promedio de la 
industria manufacturera oscilaron 
entre 8% y 9% desde 1960. En 1968 y 
1969 se presenta un menor crecimiento, 
pero a partir de 1970 se ha observado 
una rápida recuperación (cuadro ll-3), 
en parte por el considerable aumento 
en la demanda interna. Para satisfacer 
esta demanda, lo mismo que la de 
exportaciones 2 , las empresas indus­
triales han utilizado el exceso de capa­
cidad instalada y cuando han llegado a 
funcionar a plena capacidad, se han 
podido adelantar proyectos de reinver­
sión favorecidos por un sistema de 
incentivos tributarios y arancelarios 
bastante amplio. 

Los principales objetivos de estra­
tegia industrial que se ha planteado el 
gobierno en los últimos años son, 
principalmente, cambiar la estructura 
de la in9.ustria desarrollando empresas 
productoras de bienes intermedios de 
capital, y vinculando a los otros sec­
tores con el industrial; utilizar las posi­
bilidades del mercado andino; descen­
tralizar las industrias fuera de la zona 
Lima-Callao; desarrollar la pequeña 
industria intensiva en mano de obra; 
fortalecer al sector público transfirién­
dole las industrias básicas, y mejorando 
su capacidad administrativa; reducir la 
dependencia del capital y tecnología 
foráneas; aumentar la eficiencia indus­
trial; proporcionar a la industria 

2 
La satisfacción de la demanda externa se ha visto 
limitada tradicionalmente por varios factores entre 
otros , dejar depender las exportaciones de lo~ exce­
dentes , ~1 reduci?o número de exportadores, proble­
mas de mformactón , tecnologla y crédito para estos 
fines Y. d~ficiente control de calidades. Sin embargo, 
en los ultrmos años las exportaciones no tradicionales 
han expe~entado un rápido crecimiento, impulsa­
do por el ststema de subsidio CERTEX (bonificación 
impositiva equivalente a un 24.5% del valor de las 
exportaciones manufacturadas y a un 10% de las 
exportaciones no tradicionales) y en alguna medida 
por los créditos preferencial es . 
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recursos financieros y suficientes y a 
bajo costo; incrementar la participación 
de los trabajadores en la industria 
fortaleciendo las comunidades indus­
triales y estableciendo un sector de 
propiedad social. De estos objetivos se 
han podido alcanzar con relativa faci­
lidad los susceptibles de serlo mediante 
ley, como son el control a la propiedad 
extranjera, la transferencia de indus­
trias básicas al sector público, la 
promulgación de leyes sobre propie­
dad social y comunidad industrial, y 
algunas asignaciones industriales a 
través del grupo andino. Sin embargo, 
la estructura de la industria no ha 
variado fundamentalmente, se han 
producido demoras en el desarrollo de 
industrias básicas por los altos costos y 
problemas administrativos, no se han 
presentado los resultados esperados en 
materia de eficiencia industrial, y la 
descentralización ha logrado un éxito 
bastante relativo. 

A fines de 1973 se habían estable-
·- cido 3.332 comunidades industriales 

que cubrían más de 200.000 trabaja­
dores. A principios de 1974 la partici­
pación de las comunidades en el capital 
social de las empresas era de 8% en 
promedio, aunque con grandes disper­
siones entre empresas, debido a dife­
rencias en reinversión y aumento de 
capital social: Se estima que el límite 
legal del 50% pueda alcanzarse en un 
período de 20 años, como promedio. El 
15% de las utilidades que la empresa 
debe pagar a la comunidad está exento 
de impuestos, lo cual se traduce en una 
participación indirecta del Estado en la 
distribución de utilidades. Se estima 
que en el período de 1971-197 4 esta 
participación alcanzó un 35% . 

Con la adopción de la Ley sobre 
Propiedad Social se ha completado el 
!llarco pluralista que se propuso 
rmplantar el gobierno del Perú. Este 
m~co cubre a los sectores público, 
pnvado reformado, de pequeñas em­
pres~ industriales y comerciales, y de 
propiedad social. En el largo plazo exis-

213 

te el propósito de que este sector sea el 
más importante de toda la economía 
El sistema implantado guarda similitu~ 
des con el de las empresas administra­
das por los trabajadores de Yugoslavia. 

2. Aspectos de coyuntura 

. E:r;ttre 1970 y 1?72las políticas expan­
siomstas del gobierno condujeron a una 
rápida aceleración del ritmo de creci­
miento de la manufactura. En 1972 la 
c~i~is de la h~a de pescado y las 
dificultades ongmadas por la imposi­
ción de restricciones cuantitativas a las 
~P?~aciones, fueron factores que 
rmpidieron un más rápido crecimiento 
del sector . Sin embargo, desde 1973 la 
~versión empezó a recuperarse, finan­
Ciada en parte por la exención tributaria 
a las ganancias redistribuídas. 

En 1975 el ritmo de crecimiento 
industrial sufrió una marcada desacele­
ración, de 8% en 1974 a cerca de 4.5% 
en 1975 (cuadro ll-3). Varias ramas 
pr~cipalm~nte 1~ industria del caucho ~ 
las mdustnas qUimicas crecieron acele­
radamente en 1975 y sostuvieron el 
crecimiento del sector. Así mismo, el 
sector de maquinaria creció a un ritmo 
verdaderamente importante y su valor , 
agregado mostró aumentos de más del , 
50% en 1975. En contraste algunas 
industrias como la maderer~ y la de 
papel presentaron bajas de valor agre­
gado de 6.5% y 8% , respectivamente. 
La caída, en el primer caso, se vincula a 
algunos problemas laborales, dificul­
tades en la obtención de capital de 
trab~jo,. problemas de transporte y la 
sustitucwn gradual de ciertos productos 
madereros por manufacturas metá­
licas. La reducción del producto en el 
caso del papel se asocia con la pérdida 
de mercados. 

Las industrias tradicionales de bienes 
de consumo final, especialmente las de 
alim_entos, tB:baco, textiles e imprenta, 
sufrieron el rmpacto de la recesión de 
la demanda y las dificultades de abas­
tecimiento oportuno de in sumos. 
Muchas de ellas experimentaron 
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problemas laborales de importancia y otras enfrentaron incrementos en 
(muebles e imprenta), otras tuvieron costos y problemas con la obsolecencia 
escasez de capital de trabajo (textiles), del equipo (tabaco). 

CtJAORO U· 3 

INPICES PE PROOUCCION MANU(l'ACTURERA 
.(197.9 = 1 oo) 

Estimado 

1970 1971 1972 1973 1974 1 975 

A. Total 100.0 109.1 117.4 126.2 136.2 142.3 
B. Excluyendo hai"ina de pescado 110.0 111.1~ .126,4 138.1 147.1 ,,,,, 154.3 

C. Industrias tradicionale~' de consumo 100.0 113.5 121.6 129.9 136.7 141.1 

l . Alimentos 100.0 113.7 U3 .9 129.8 136.0 140.6 

2 . Bebidas 1 00.0 116.8 122.3 137.8 161.4 178.3 

3. Tabaco 100.0 109.7 116.0 126.3 146.7 142.9 

4. Textiles 100.0 117.9 123. 5 125.3 126.8 122.4 

5. Zapatos 100.0 98.7 101.:f 100.9 93.8 99.1 

6. Mueble.s 100.0 104.5 95.2 134·.5 123.5 122.5 
7. Imprenta 100 .0 97.9 115.8 129.5 125.8 122.0 

8 . Otras 100.0 124.4 142;9 157.3 166.7 183 .7 

D. Bienesintennedios 100.0 ;105,0 109.1 114.5 128.4 134.1 

l . Harina de pesc~do 100.0 85.8 39 .6 18.6 39.9 34.3 
2. Madera 100.0 104.4 122.7 111 .9 121.0 113.1 
3. Papel 100.0 102.8 107.4 107.8 129.5 119.2 
4. Cuero 100.0 110.0 103 .3 108.8 104.1 122.3 
5. Caucho 100.0 106.8 117 .8 129.1 135.6 150,0 
6. Químicas 100.0 117.8 149.4 168.0 180.8 202 .5 
7. Derivados del petróleo 100.0 108.9 111.4 121.0 129.0 131.8 
8. Minerales no metálicos 100.0 129.0 137.7 147.9 168.4 171.7 
9 . Metálicas bá sicas 100.0 96.5 121.0 137.3 149.4 154.6 

E . Maquinaria 100.0 108.4 134.8 160.3 170.1 186.7 

l. Productos metálicos 100.0 118.2 137 .7 148.6 176.2 180.7 
2. Maquinaria 100.0 98.1 127.7 138.2 142.4 211.4 
3. Maquinaria eléctrica 100.0 117.4 140.3 17'3 .7 195.9 209.6 
4. Equipo de transporte 100.0 99 .5 132.2 171.4 163.8 163.4 

Fuente: Ministerio de Industria y Turismo, y Banco Central de la Reserva del Perú. 

Empleo y Salarios 

La composición de la fuerza de traba­
jo en el Perú no se modificó notoria­
mente entre 1961 y 1971; el cambio más 
significativo durante el período fue en 
la participación del sector agrícola 
dentro del empleo total, de 49.1% a 
43.8% (cuadro ill-1). Sin embargo, la 
continuada migración de la sierra hacia 

la costa durante los últimos cinco años 
ha podido traducirse en una mayor 
participación del sector en la población 
económicamente activa. 

En 1975 la fuerza de trabajo pasó de 
los cinco millones de personas, mien­
tras en 1961 y 1971 ese monto corres-
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pondía a 3.25 y 4.4 millones, respec- La intervención del gobierno en 
tivamente. Con las tasas de crecimiento materia de salarios no radica solamente 
económico experimentados hasta 1974 en fijar los del sector público, sino en 
se logró absorber el incremento anual establecer pagos mínimos y fijar pautas 
en la fuerza laboral por lo cual se obser- para las negociaciones colectivas 
va una reducción en las tasas de des- anuales de los trabajadores sindicali­
empleo y subempleo (cuadro ill-2). zados. La información disponible 3 per­
Ante la disminución de la actividad mite afirmar que, en términos reales, 
económica en 1975, la situación de las remuneraciones crecieron aproxi­
empleo registró un relativo deterioro madamente 7% en los años 1971-1972 
que puede constatarse con la cifra de y 5% durante 1973. Sin embargo, en 
desempleo abierto hasta septiembre de 1974, la aceleración de la inflación 
ese año, cuyo nivel sólo es comparable determinó que los salarios reales decli­
al de 1970. Sectorialmente la situación 3 
no se modificó para la agricultura, 
manifestándose el deterioro en los 
centros urbanos, especialmente en los 
sectores comercio y servicios. 

La información sobre remuneración al trabajador es 
bastante escasa y fragmentaria . Los indices excluyen 
los sectores público y agrícola. Para el sector público 
se han hecho muy pocos ajustes en el salario, aun 
cuando en junio de 1976 se elevaron en SI. 1.600 
mensuales . 

CUAnkóiu -1 

FUERZA DE TRABI}JO nit;~~~ ~~~~Et1:dt:~ :~ONO~tcci~ 

1 . Agricultura 

2 . Pesca 

3. Minería 

4. Manufactura 
a. Fábricas 
b . Artesanías 

5. Construcción 

6. Comercio 

7. Servicios 

8. No especificadoS· 

9. Nuevos sectores (~ntrant~s) 

10.Total 3.250 

I )i . ~~~::::~ T~a relati, 

:PSQI\1~~ Relativa estilnado 1 
(J:l)U~~) .{ J 9íj) i (~ilest 

69 

!!.5 

.91 

79 

78 

73 

Fuente: Dirección General deÍ E~pleo, situa~ió~bc\lpa~jonál JÍI ~;..&:19Ú. ) 
1 

Personas totailnente empleadas más el~quiv..i~nte de suberhpleados de ~~empo completo. Di­
cho equivalente se calcula con b lke en un tiempo mínhnode 35 horaspo~sema~ o un salario 
no menor al m .ínimo legal. 
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naran. Durante el primer semestre de 
1975, los controles salariales para 
prevenir un mayor incremento en los 
p:r:ecios se traducen en deterioros 
adicionales del salario real, pero, a 
partir de junio, los incrementos de 18% 
en el jornal mínimo y los suplementos 
mensuales obligatorios de SI .400, 
para compensar los mayores precios 
que generaría el nuevo plan de estabi­
lización, significan una mejora relativa 
de las remuneraciones reales, por lo 
menos en relación al primer semestre 
del año. 

El deterioro paulatino del ingreso 
real del trabajador, las condiciones de 
trabajo y el cumplimiento de las nego­
ciaciones colectivas, han sido factores 
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importantes para el descontento del 
sector asalariado. Esta situación se ha 
reflejado en el creciente número de 
huelgas a partir de 1970. En 1973 los 
ceses de trabajo se duplicaron y el 
número de horas-hombre perdidas 
aumentó en un 150% (cuadro ill-3). 
Hasta ese año los sectores más afec­
tados fueron el minero y el industrial; 
en 1974 lo fue el de la construcción, 
pero en 1975 aquellos dos sectores 
fueron nuevamente los que registraron 
mayores problemas laborales. Hasta 
septiembre de 1975las huelgas eran un 
40% superiores a las del año anterior y 
el número de horas-hombre perdidas 
(ajustadas por la huelga de la construc­
ción) un 22% mayores. Tal como en 
1974, aproximadamente una tercera 

CUADRO Ill • 2 

DESF;MPLEO Y SUBEMPLEO EN EL PERU 

(porcentaje de la fuerza de trabajo) 

1975 
1970 1971 1972 1973 1974 (Septiembre) 

Desempleo abierto 1 
4 .7 4 .4 4.2 4.2 4 .0 4.7 

Subempleo2 46.0 44.4 44.2 41.3 41.9 40.7 

Desempleo equivalente3 27.8 26 .6 26.1 23.9 22 .6 23.2 

Fuente: Ministerio de Trabajo. 

l Personas buscando activa pero infructuQ$amente trabajo en la ~~mana precedente ~la muestra. 

2 
Personas devengando menos _'que el salario mínimo o trabajando menol de 3.5 horas a la serna· 
na con deseos de trabajar más. 

3 
Oesem¡¡leo abierto ajurtad~ ¡¡or el "desempleo teórico", o sea aquei\1 p(hctón subempleada 
que .se desempleada completamente-. (con un mismo nivel de ingreso nacional) si la otra por­
ción de subempleos quedase completamé~te empleada. 

parte de los conflictos se debió a proble­
mas legales con el cumplimiento de 
acuerdos previos y/o a reclamos sobre 
condiciones de trabajo. En 1976, el 
gobierno ha prohibido las huelgas en 
el sector minero y en la empresa estatal 
Pescaperú. 

En cuanto a la política de mejorar 
más aceleradamente el poder adquisi­
tivo de los grupos de menores ingresos, 
se han adoptado algunas decisiones 
durante 1975, entre otras, extender al 
sector público las condiciones sobre 
salario mínimo; reducir de 1 a 13 hasta 
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CUADRO 111 • 3 

HUELGAS, TRABAJADORES AFECTADOS Y HORAS·HOMBRE PERDIDAS 
1970. 1974 

19741 
(primer 

1970 1971 1972 1973 semestre) 

Número de huelgas 345 377 396 788 134 

Trabajadores afectados 
(miles) 111 161 133 416 222 

Roras-hombre perdidas 
(miles) 5.782 10.882 5.957 15.687 6.270 

Sector más afectado Miner.o Minero Industrial Industrial Construcción 

Fuente: Ministerio de Trabajo . 

1 
Incluye solamente niinería, industria, construcción y cómercio . 

1 a 9 el radio entre las remuneraciones manteniéndolo en SI .40.000 para el 
máximas y mínimas del sector público; resto del gobierno. Finalmente, en 
fijar el salario máximo del sector materia de negociaciones colectivas, se 
privado en 20 veces el mínimo, con un estableció un mínimo diario de S/.15 y 
tope de S/.70.000 mensuales; y exten- un máximo de S/.54 (S/.70 excep­
der este tope .a las empresas públicas, cionalmente). 

Precios 

La tasa de inflación del Perú se ha 
venido acelerando notoriamente desde 
1973. Ello ha sido causa de los mayores 
precios de importación, y de un exce­
sivo crecimiento de la demanda agre­
gada como consecuencia de políticas 
monetarias y fiscales expansionistas . 
Las políticas de subsidios y controles de 
precios han evitado posibles mayores 
aumentos en los índices de precios, 
pero, en un plazo más largo , algunas 
de ellas se han podido constituir en 
factores para una mayor aceleración 
de la inflación. 

Con posterioridad a un crecimiento 
promedio de 6.3% en el índice de 
precios al consumidor (área Lima­
Callao) durante el período 70-72, los 
aumentos promedio en los años 73 y 
7 4 alcanzaron 9. 5% y 16.9% , respec­
tivamente (cuadro IV-1). Esta tendencia 
inflacionaria se hace más notoria en 
1975, cuando en los nueve primeros 
meses del año, los precios al consumi­
dor se habían aumentado en 23% . El 
comportamiento descrito de los precios, 
que puede constatarse en los índices 
de fin de período, tiene gran relación 
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CUADROIV-1 

INDICES DE PJ:!.ECIOS AL CONSUMIDOR, 1970-1975 
(crecimientos porcentuales) 

Alimentos y 
bebidas Vivienda Vestuario Otros Total 

Participación 51.8 21.0 12.3 14.9 100.0 

INDICES PROMEDIO 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
197 4 (enero-septiembre) 
1975 (enero-septiembre) 

3 .1 
6 .8 
7.4 

10.1 
18.8 
17.8 
32 .8 

10.7 
6.5 
7.3 

10.3 
17.5 
18.8 
15.1 

6.6 2 .6 5 .0 
9.5 5 .2 6 .8 

11.1 3.5 7 .2 
9 .7 6.3 9.5 

16.7 9 .6 16.9 
16.5 9.2 16.6 
18.1 15.1 22.9 

INDICES FIN PERIODO 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1974 (enero-septiembre) 
1975 (enero-septiembre) 

5 .2 
8 .3 
2 .2 

14.8 
24.1 
20.3 
30 .5 

Fuente : Oficina Nacional de Estadísticas y Censos . 

con los aumentos observados en el 
componente de alimentos y bebidas , 
que pesa un 52% en el total del indice. 

La política de subsidios destinados a 
mitigar el impacto de los mayores 
costos de bienes domésticos e impor­
tados sobre el consumidor pudo haber 
alimentado la inflación, si se tiene en 
cuenta que los déficits de las empresas 
estatales, que sostenían precios artifi­
ciales, eran financiados por créditos 
bancarios domésticos o extranjeros y 
no por transferencias intergubema­
mentales de ingresos tributarios . En 
esta forma, se aumentaba la demanda 
agregada, se presionaba excesivamente 
sobre las reservas de divisas, se aten­
taba contra los productores agrícolas, y 
no se beneficiaba realmente a los 
grupos de más bajos ingresos. 

La política de control de precios se ha 
encaminado a frenar la inflación en 

8.1 6 .4 2 .9 5.6 
6.3 11.7 4.5 7 .7 
6.5 9 .7 3 .7 4.3 

16 .2 12.2 8.3 13.8 
15.1 16.6 10.9 19.1 

9.5 13.7 8.4 15.2 
13.1 17.1 22.2 22.1 

las áreas urbanas, especialmente a 
nivel del consumo, mediante la inte­
gración de listas que clasifican estos 
bienes en cuatro categorías: precios 
controlados, supervisados, regulados 
y libres. Los primeros comprenden una 
lista de 19 productos específicos 
(principalmente alimentos, bebidas, 
productos farmacéuticos , materiales 
para enseñanza, productos de papel, 
derivados del petróleo, cemento, etc.) y 
un grupo de insumos industriales. La 
lista es fijada por resolución de los 
Ministerios de Economía, Finanzas y 
Comercio y la Junta de Planeación; 
puede ser ampliada a petición de un 
ministro o de un productor, previo el 
lleno de ciertos requisitos ; sus precios 
son modificados hacia arriba periódica­
mente 4 ; y su incumplimiento es 

4 
El programa de estabilización de enero de 1976 inclu-
ye varil's aumentos en la lista de precios controlados. 
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sancionado por el Ministerio del Inte­
rior. La lista de precios supervisados 
cubre 62 rubros (otros insumos básicos, 
bienes de consumo durables y algunos 
bienes no esenciales), cuyos precios son 
ajustados por el gobierno, a petición del 
productor, con base en una justifica­
ción documentada de las variaciones en 
los costos de producción y mercadeo. 
La categoría de precios regulados 
pretende proteger al consumidor de la 
especulación y abarca esencialmente 
frutas frescas y vegetales. El control 
opera mediante listas publicadas por la 
Junta Reguladora de precios alimenti-
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cios que · obliga a los mayoristas a 
indicar los precios siempre que sus 
productos estén sujetos a regulación. 
Finalmente, los precios de los otros 
bienes son libres, aunque los de algu­
nos servicios son chequeados por el 
ministerio correspondiente a su sector. 

El control a la inflación constituirá 
uno de los principales problemas de 
la política económica en los próximos 
años. Hasta mayo de 1976 el índice del 
costo de la vida mostraba una tasa de 
incremento anual de 30% y se espera 
que al finalizar el año la inflación pueda 
estar fluctuando entre 40% y 50% . 

Moneda y Crédito 

La declinación cromca del ahorro 
público y el creciente incremen~o de 
los créditos externos han determmado 
las principales características del 
movimiento monetario del Perú en los 
últimos años . A esto cabe añadir la reti­
cencia del público en adquirir activos 
financieros no líquidos como resultado 
de las presiones inflacionarios de 1975. 
Una buena parte de la expansión del 
crédito se hizo con la utilización de las 
reservas internacionales netas. 

Como puede observarse en el cuadro 
V-1, la oferta monetaria (M 1) creció 
18% en 1975, al paso que el crédito 
interno (activos domésticos) crecía 
46% , diferencia que se explica por la 
situación cambiaría y refleja la baja en 
las reservas internacionales netas. El 
mayor elemento de presión sobre la 
moneda ha sido la necesidad del sector 
público de recurrir repetidamente al 
sistema bancario para financiar el défi­
cit fiscal. Por esta razón el Banco de la 
Nación tenía al finalizar 1975, 20% del 
total de las obligaciones a favor del sis­
tema bancario del país, comparado con 

4% que tenía en 1970, y 10% al final 
de 1974. 

El creciente papel ejercido por el 
Banco de la N ación en la financiación 
del gasto público afectó el uso de una 
buena parte de los tradicionales instru­
mentos monetarios (los redescuentos, 
el encaje y las tasas de interés) . La utili­
zación de estos instrumentos, se ha 
vinculado en exceso al financiamien­
to fiscal, por lo menos hasta 1976, 
cuando los propósitos de estabiliza­
ción tomaron atención prioritaria en 
el gobierno . La experiencia de 1975 
ilustra estos fenómenos a medida 
que el sector público recurría al sistema 
bancario. Al aumentarse las necesida­
des de financiamiento, el Banco de la 
N ación se vio obligado a recurrir al 
crédito de todo el sistema bancario y 
redujo la capacidad crediticia del resto 
del sistema. Mientras este banco 
incrementó en 60% el crédito entre 
enero y junio de 1975, el resto de los 
bancos y agencias de crédito aumentó 
sólo un 15%, como resultado de la 
aplicación de medidas restrictivas . 
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CUADRO V~ 1 

SISTEMA BANCARIO CONSOL1DAD0,1972·1975 
(miles de millones! de soles) 

A. Activos 

l. Reservas Internacionales Netas 
2 . Activos Domésticos· 

a . Crédito sector público (neto) 
b . Crédito sector privado 
e . Capital y reservas 

B. Pasivos 

l. Pasivos internacionales mediano 
y ia:rg o plazo 

2 . Dinero 
3 . Cuasidinero 
4 . Otros pasivos 

FU<>nte: Fondo Monetario Internacional. 

Para efectos del control monetario las 
autoridades utilizan varios instrumen­
tos . Cabe mencionar lo relativo a los 
encajes legales. Estos encajes inclu­
yen un encaje básico del 6 % sobre 
el Banco de la Nación (salvo en depósi­
tos a la vista), en tanto que los bancos 
privados tienen un encaje del 20%. 
A esto cabe añadir que los bancos pri­
vados están sujetos a un encaje margi­
nal del 20% sobre los incrementos de 
depósitos en exceso de lo existente 
el 31 de mayo de 1965, y un segundo 
encaje marginal sobre los instrumentos 
de depósitos después del 15 de sep­
tiembre de 1967. La ley faculta al Banco 
de la Nación para mantener el encaje re­
querido en forma de depósitos en los 
bancos comerciales, en bancos asocia­
dos o en corporaciones financieras de 
desarrollo. A los bancos privados 
comerciales la ley les permite que el 
5% de la diferencia entre el encaje 
legal básico y el mínimo que resulta de 
las otras restricciones al sistema ban­
cario , se mantenga en obligaciones en 
el Banco Industrial. El 60% de esta 
diferencia puede mantenerse en 
bonos de desarrollo que causan el 
5% de interés. Hasta 1969 los encajes 
marginales podían mantenerse como 
depósitos en las corporaciones finan­
cieras; a partir de esa fecha deben 

1972 1973 1974 1975 

84;4 104.4 129.2 1$.3 

15..4 1 5.9 26 :8 6.4 
69 ~Q 88 ~ 5 102;4, 149.9 ' 

(1Ú) (27 .6) (26 .3). (54.4) 
(59.0) (73.2) (85.2) (108.5) 
(-9.9) (-12.2) (-14.9) (-17.2) 

84.4 104.4 129.2 156.3 

2.6 6.2 9 ,.4 15.1 
43.19 53 .1 67.4 79 .7 ': 
3l.3 37 .2 42.9 50.0 

6 .6 7 .8 9 .5 11 .5 

mantenerse en el Banco de la N ación 
devengando el4% de interés anual. 

Además de estas normas de tipo 
general, existe un complejo sistema de 
regulaciones sobre crédito selectivo 
con el propósito de dirigir el 60 % 
de los incrementos en la cartera cre­
diticia de los bancos comerciales re­
gionales (a partir del lo ._ de mayo de 
1969) hacia los sectores prioritarios.El 
Banco Central ha establecido además 
redescuentos especiales a los créditos 
selectivos. Estos créditos cubren 
empresas pequeñas (de menos de S/ .8 
millones de capital) que destinen el 
crédito a la agricultura, pesca para 
consumo doméstico, industrias de 
primera y segunda prioridad, turismo, 
caza, pesca, y a las firmas que se esta­
blezcan fuera de Lima. El interés de 
estos créditos es de 8% para las propie­
dades sociales o en zonas prioritarias, 
y 9% para las empresas privadas en 
áreas no prioritarias. La tasa de redes­
cuento oscila entre el 1 % y el 5% , 
dependiendo del tamaño de la firma 
beneficiada y la zona de ubicación del 
proyecto. Las tasas de interés que paga 
el sistema bancario a los ahorristas 
varían entre el 5% y el 10% anual, 
según sea la institución financiera y el 
tipo de instrumento de ahorro. 
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Finanzas Públicas 

Aspectos estructurales 

En 1975 el gobierno del Perú recibió 
en ingresos corrientes aproximada­
mente S/. 88.789 millones, de los cuales 
el 90% correspondió a ingresos tribu­
tarios. El cuadro VI-l reproduce la 
estructura de ingresos del gobierno 
central desde 1970 hasta 1975. Se 
observa cómo los impuestos a la renta 
y a las ventas constituye la principal 
fuente de ingresos. Con la reforma 
tributaria de 1972 se reemplazaron los 
impuestos de timbre y algunos impues­
tos específicos a las ventas por un gra­
vámen uniforme sobre las ventas, se 
redujeron algunas deducciones, y se 
expandió el impuesto patrimonial a las 
1mpresas. A pesar del incremento en 

los ingresos corrientes, el ahorro del 
gobierno central como porcentaje del 
producto interno bruto disminuyó de 
2.0% en 1970, al 0.3% en 1973. En 
1974 se reeuperó al 1.6% para dismi­
nuir nuevamente en 1975 all.O%. 

La elasticidad del sistema tributario 
con relación al ingreso se estima en 
O. 7%. Esta baja elasticidad se explica 
por tres razones. En primer· lugar, el 
sistema tributario depende mucho del 
comercio exterior; se estima que tres 
cuartas partes del impuesto a la renta 
se derivan del impuesto sobre las 
personas jurídicas, entre las cuales los 
gravámenes sobre las utilidades de las 
empresas exportadoras cuentan de 
manera principal. Los bajos niveles del 
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CUADRO VI· 2 

FINANZAS PUBLICAS CONSOLIDADAS 

(porcentajes del producto interno bruto) 

1970 

Ingresos corrientes 23.6 

Gastos corrientes 19.2 

Aborro público 4 .. 6 

Inversión pública 4 .3 

Déficit - 1.4 

Fuente: Banco Mundial. 

impuesto sobre la renta de las personas 
naturales generan entonces una depen­
dencia del recaudo de renta sobre 
los movimientos del comercio exterior, 
principalmente los provenientes de 
minería y pesca. En segundo lugar, tal 
como en otros países de América 
Latina, la base tributaria del Perú ha 
sufrido una gradual erosión. Los incen­
tivos fiscales creados con el propósito 
de promover el desarrollo industrial, 
han erosionado la base de los impuestos 
de renta y aduanales. Según estos 
incentivos, las empresas pueden obte­
ner hasta el 99 o/o de exoneraciór.. del 
impuesto de la renta. También la susti­
tución de importaciones, orientada al 
desarrollo industrial ha afectado la es­
tructura de las importaciones, dirigien­
do éstas hacia los rubros en los cuales 
otra parte, la legislación sobre las 
comunidades laborales que obliga a las 
firmas a entregar a los trabajadores una 
proporción fija de sus utilidades antes 
de impuestos ha afectado el recaudo del 
impuesto de renta, no solo por cuanto la 
comunidad no paga impuesto de renta 
sino también por cuanto los trabajado­
res, en su gran mayoría, no están cobi­
jados por el gravámen a la renta en 
razón de los bajos niveles de ingreso 
que perciben. Por último, la adminis­
tración tributaria en el Perú es defi-

1971 1972 1973 1974 1975 

23 .1 24.2 24.0 25.5 24.9 

20.2 21.7 23 .8 24.0 24.0 

3.2 2.7 0 .5 L5 0.9 

4.6 4.9 5.6 7.4 8.0 

- 2.5 - 3.1 - 6 .0 - 7.2 - 8.1 

ciente y permite que la base tributaria 
se reduzca por falta de controles en la 
auditoría y liquidación. 

Al mirar el consolidado del sector 
público como porcentaje del producto 
nacional bruto puede observarse cómo 
el ahorro público ha sufrido deterioro 
en los últimos años, a pesar de una 
recuperacwn transitoria en 1974 
(cuadro VI-2). De otra parte, la situa­
ción de déficit consolidado ha obede­
cido más que todo a la estructura de las 
tarifas del sector público, así como al 
crecimiento acelerado de los gastos a 
través de las empresas del Estado. 
Dichas empresas han crecido en núme­
ro e importancia presentándose fuertes 
presiones sobre los recaudos del 
gobierno 5 ; en 1974 duplicaron sus 
ingresos y en 1975 los aumentaron en 
45 o/o , pero sus gastos crecieron en 
mayor proporc10n durante el período 
(cuadro VI-3). El incremento en los 

5 Las áreas donde más han crecido las empresas han 
sido las de minería , comercio exterior y mercado 
interno . Se destacan Petroperú (petróleo, gas y 
petroquímica) ; Hierroperú (hierro); Pescaperú 
(pesca) ; Siderperú (siderúrgica); Epsa (alimentos); y 
Enci (in sumos industriales). Los ingresos de estas 
empresas se obtienen con base en operaciones 
productivas y comerciales . Cofide , entidad financiera 
de desarrollo, les otorga además créditos de largo 
plazo, en tanto que el Banco de la Nación les otorga 
préstamos de corto plazo . 
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CUADRO VI· 3 

OPERACIONES DE LAS EMPRESAS DEL ESTADO 

(miles de millones de soles) 

Estimado 
1970 1971 1972 1973 1974 1975 

Ingresos corrientes 10.2 11 .5 15.1 21.3 41.5 59.7 

Gastos corrientes 7.5 10.0 12.7 21.9 43 .5 82.4 

Ahorro corriente 2.7 1.5 2.4 - 0.6 - 2.0 - 22.9 

Ingreso de capital 0.9 2.9 3.0 3.9 4.4 7.2 

Gastos de capital 4.9 3 .8 4.9 11.2 19.6 22.5 

Superávit o déficit - 1 .3 0 .7 0.4 - 7.9 -17.2 --38.0 

Fuente: Ministerio de Economía y Finanzas, Banco Central de la Reserva del Perú, y cálculos de 
FEDESARROLO. 

gastos del gobierno central refleja 
importantes transferencias a las empre­
sas descentralizadas del estado, princi­
palmente hacia Petroperú y a las agen­
cias de mercadeo agropecuario, con el 
propósito de financiar los subsidios que 
se venían otorgando tanto a la gasolina 
como a algunos alimentos de consumo 
popular. Fue así como las transferen­
cias corrientes del gobierno central 
aumentaron un 80% en 1975 y presen­
taban un ritmo creciente en 1976. 

B. Aspectos de coyuntura 

La situación de las finanzas peruanas 
en el corto plazo ha sido difícil. En 
1975 el gobierno aumentó impuestos 
indirectos, redujo subsidios y esta­
bleció controles al aumento de salarios. 
A principios de 1976 se aprobó un 
importante paquete de medidas dirigi­
das a mejorar la situación económica, 
reducir el déficit de cuenta corriente de 
las empresas públicas y parte del défi­
cit del gobierno central. Estas medidas 
incluían: incrementos al impuesto de 
renta y al predial, nuevas reducciones 
de subsidios, y una reducción de 5% en 
el gasto público. Al iniciarse el año la 

proyección del déficit era de S/ .45.000 
millones aproximadamente, lo cual 
planteaba ingentes dificultades de 
manejo y obligaba al gobierno a recurrir 
a la emisión monetaria . Frente a esta 
situación el gobierno se viene preocu­
pando por mejorar la situación finan­
ciera de las empresas públicas median­
te alzas tarifarías, medidas impositivas 
y recorte del gasto. También, se han 
adoptado rigurosas medidas de control 
general al gasto público, afectando 
principalmente la inversión. El cuadro 
VI-4 resume las perspectivas de los 
resultados de las operaciones del 
gobierno central en 1976 y compara 
dichos resultados con lo que hubiera 
ocurrido de no haberse adoptado el 
programa de estabilización. Finalmen­
te, la devaluación del Sol al terminar el 
primer semestre de 1976 ha de produ­
cir, sin duda, mejoras sustanciales en 
los recaudos aduanales y en los impues­
tos de exportación. 

Una porción importante de los recur­
sos de financiamiento interno del 
gobierno central tiene un inmediato 
impacto sobre la situación monetaria 
y se manifiesta en presiones inflacio­
narias. Esto es así porque el sistema 
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bancario representa la mayor parte de 
la generación de crédito interno, dado 
que el mer<;ado de capitales no tiene 
una capacidad importante de captación 
de crédito interno. De allí que las me-

PERU 

di das recientes del gobierno , aunque 
extremas, parecían ineludibles para evi­
tar que la situación fiscal continuase 
amenazando la estabilidad económica 
del país. 

Sector Externo 

La estrategia de desarrollo económi­
co seguida por el gobierno del Perú a 
partir de 1968 se ha reflejado en el 
sector externo de su economía en forma 
notoria. De una parte, el Estado ha 
asumido directamente la dirección de 
la política económica, activando su 
participación en la explotación y de­
sarrollo de los recursos naturales nacio­
nales y realizando el mercado de sus 
principales productos de exportación. 
Por otro lado, los considerables requerí-

mientas de ahorro externo para finan­
ciar los planes de desarrollo han sido de­
finitivos para la difícil situación de pa­
gos internacionales que ha afrontado el 
país, especialmente a partir de 1975. 
Dicha situación no sería de tanta impor­
tancia de no haberse presentado en los 
últimos años un deterioro en los tér­
minos de intercambio, tanto por razo­
nes de indole internacional como 
también de causas de naturaleza 
doméstica. 
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A. Exportaciones 

La diversidad de las exportaciones 
peruanas (productos marinos, minera­
les, agrícolas y manufacturas livianas) 
mitigó el impacto de la evolución de los 
precios internacionales de los últimos 
ocho años. A pesar de las bajas en los 
volúmenes exportados a partir de 1972, 
los índices de valor por unidad presen­
tan un aumento significativo en el 
período mencionado, habiendo alcan­
zado su máximo en 197 4 (cuadro VII -1). 
Las reducciones en el índice de vo-
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lumen guardan estrecha relación con 
el virtual desaparecimiento de la pro­
ducción de anchoveta durante 1972-
1973. Así mismo, la posterior recupe­
ración de estas exportaciones genera un 
relativo dinamismo de los volúmenes 
vendidos en 1974. En cuanto a los 
productos minerales, su volumen ha 
mostrado un crecimiento discreto 
desde 1968, principalmente por los 
conflictos laborales, el bajo nivel de 
inversión en años recientes , y el largo 
período de gestación de los nuevos pro­
yectos para el sector . Por otra parte, el 
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cierre de las exportaciones de mineral 
de hierro en 1975, como resultado de 
las discusiones sobre nacionalización 
de los recortes en la producción im­
puestos por la Asociación de Países 
Exportadores de Cobre, y de la pplítica 
de no permitir a los empleadores des­
pedir trabajadores bajo ninguna cir­
cunstancia, tuvieron incidencia en los 
menores volúmenes de 1975. El caso 
del menor tonelaje exportado de los 
productos agrícolas refleja en parte la 
sustitución de maíz por algodón, el 
aumento en la demanda interna de 
azúcar, y las desfavorables condiciones 
climáticas durante 1974. 

El comportamiento descrito en el 
volumen exportado contrastó con la 
tendencia de los precios internacionales 
durante el período en discusión. En 
1973, un crecimiento promedio cercano 
al 40% en los precios de exportación 6 , 

llevó a 'que las exportaciones superaran 
los US$1.000 millones. Sin embargo, 
a precios de 197 O estas exportaciones 
decrecieron por razón de los menores 
volúmenes (cuadro VII-I). Durante 
1974, a excepción de los procesados 
de pescado donde se observó el impacto 
de la recuperación de la producción 
local , los precios de los productos 
exportables mostraron un incremento, 
presentándose así aumentos nominales 
y reales en el valor de las exportaciones 
totales con respecto a 1973. Tal situa­
ción pudo también haber sido estimu­
lada por el subsidio a las exportaciones 
no tradicionales (CERTEX) que opera 
en base a devoluciones de impuestos. 

Para 1975 se destaca cómo el menor 
valor de las ventas internacionales 
obedeció, principalmente, a la reduc­
ción de 14% en el valor de los productos 
minerales, los cuales representan 
todavía un porcentaje cercano a la 
mitad del valor total exportado. Esta 
baja de precios se agravó posterior-
6 En este año los precios promedio de los alimentos de 

pescado se triplicaron, los de los productos minerales 
(principalmente cobre , zinc y plata) se duplicaron, y 
los de los productos agrícolas enfrentaron aumentos 
superiores al 20% . 
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mente por los problemas de volumen 
anteriormente descritos. Las exporta­
ciones agropecuarias compensaron en 
parte la contracción en el valor de 
las de minerales, especialmente por el 
aumento en los precios del azúcar, a 
pesar de que los embarques del pro­
ducto disminuyeron por problemas de 
cosecha y el crecimiento de la demanda 
interna. Finalmente, las exportaciones 
de otros productos, que habían mostra­
do aumentos continuados en términos 
reales y nominales desde 1971, se 
redujeron por motivo de la contracción 
en la demanda mundial y posiblemente 
por la creciente sobrevaluación del Sol 
que se venía observando, como también 
por el aumento en el nivel interno de 
precios derivado de la rápida expansión 
del mercado interno. 

Se espera que en 1976 las exporta­
ciones totales experimenten un creci­
miento real de 20% con respecto a los 
de 1975, como resultado de la nueva 
capacidad minera y mejores precios 
para el sector a partir de este año, y de 
la recuperación paulatina de la indus­
tria del pescado 7 • Sin embargo, la baja 
del 40% en el precio del azúcar como 
también las restricciones a las impor­
taciones, podrán reflejarse en el freno 
al crecimiento del valor exportado. 
Los aumentos reales esperados al fina­
lizar el año no serán suficientes para 
alcanzar los niveles exportados en 1972. 

B. Importaciones 

El rápido crecimiento de las impor­
taciones durante los últimos tres años 
ha obedecido principalmente a la 
expansión de la inversión pública, 
sobre todo en sectores de recursos 
naturales con proyectos altamente 
intensivos en divisas; a los mayores 
precios internacionales del petróleo, 
alimentos y bienes de capital; y a un 
considerable aumento de la demanda 
doméstica. 
7 

Recientemente el gobierno prohibió las huelgas y 
suspendió temporalmente la Ley sobre estabilidad 
de los trabajadores en Pescaperú y el sector minero. 
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CUADRO VII- 2 

IMPORTACIONES F.O.B., 1971- 1975 

EN MILLONES DE DOLARES 

Total 
Bienes de capital 
Combustibles y lubricantes 
Alimentos importados 
Otras Importaciones 

730.0 
203.6 
41.4 

103.0 
382.0 

::::::: 

812.0 
197.4 

52.1 
122.0 
440.5 

1.095.0 
328.7 

73 .0 
155.0 
538.3 

1.908.0 
650.6 
185.0 
209 .0 
862.3 

2.482.0 
825.0 
239.0 
254.0 

1.164.0 

EN MILLONES DE DOLARES DE 1970 

Total 
Bl!mes de capital. 

·.·.·. ~;::~~~~~::;;~~:&sru;~~~ : .·.······ 
Otras im¡¡on:~ cio':'e~ 

698.6 708.0 
194·.8 1:73 ,5 

39.6 39.2 

3~t~ i: ~~~:~ 

762.9 
237 .6 

41.6 
94 .7 

389.0 

1.034.8 
393 .8 

43.3 
75;8 

521.9:·· 

1.228.3 
441.0 

60.0 
105.0 
622 .3 

CAMBIOS PORCENTUALES 

:.:·~ 

Total :::::: 
A precios corrientes 11 .2 34.9 74 .3 30 .0 
A precios de 1970 1.4 7 .8. 35.6 18.7 

Bienes de capital 
A precios corrientes - 3 .0 66 .5 97.9 26.8 
A precios de 1970 - 11.0 37.0 65.7 12.0 

Combustibles y lubricantes :;~; 

A precios corrient-es ···•· 25.8 40.1 153.4 29·;2 
A precios de 1970 ().1 6.1 4.1 38.6 

Álimentos lmporl; do;j 
A precios corrientes '•'• 18.4 27.0 34.8 21.5 
A precios de 1970 •:::: 9 .7 -12.5 -20.0 38.5 

Otras importaciones •••••••... 
A precios corrientes 15.3 22.2 60.2 34.9 
A precios de 1970 5 .9 0.5 34 .2 19.2 

Fuente: Banco Central de la Reserva del Perú y Fondo Monetario Internacional . 

Los efectos de la inversión pública 
empezaron a manifestarse en 1973 con 
el incremento nominal de 66% en las 
compras de bienes de capital, corres­
pondiente a un crecimiento real de 37% 
(cuadro VII-2) . Awnentos similares en 
las importaciones de estos bienes conti­
nuaron presentándose hasta 1975 y 
es así, como su participación en la 
inversión total pasó de 20% a porcen­
tajes superiores al30% en 1974 y 1975. 
Las importaciones de bienes interme­
dios se aceleraron desde 197 4 y se 

espera que en 1976 tripliquen el valor 
de las correspondientes en 1972. 

Los impactos de los precios interna­
cionales 8 , así como de la creciente 
demanda interna, se presentaron sobre 
todo en 197 4 cuando la relación entre 
importaciones y producto interno bruto 
pasó de 11.9% en 1973 a 16.5% en 
1974. En este año, además de un incre-

8 
Especialmente de los precios del petróleo , granos y 
productos manufacturados. 
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mento real de 66% en la importación 
de bienes de capital, el comportamiento 
de la demanda doméstica generó volú­
menes importados superiores en 36% a 
los del año anterior, y los precios de los 
importables crecieron en un 28% . La 
presión por importaciones durante ese 
año también fue reflejo de la política 
gubernamental de mantener precios 
subsidiados para los derivados del 
petróleo y ciertos alimentos básicos 9 • 

Sin embargo, la suspensión de las 
importaciones de carne generó una baja 
en el volumen de compras internacio­
nales de alimentos . Cabe destacar 
finalmente el crecimiento de 34% en las 
otras importaciones durante 197 4 a 
pesar de la intensificación de las res­
tricciones financieras y cuantitativas 1 ~ 

En 1975 las importaciones sobrepa­
saron por vez primera los US$2.000 
millones, superando en 30% a las de 
1974, ante la continuada presión de la 
demanda interna y la incertidumbre 
acerca de la estabilidad en la tasa de 

- cambio. También, una combinación de 
los subsidios al consumo de petróleo y 
alimentos, y de bajas en la producción 
interna, significó un aumento de 38% 
en el volumen combinado de estos 
bienes. Sin embargo, la supresión 
reciente de los mencionados subsidios, 
así como la mayor producción interna 
esperada de petróleo, deberán reflejar­
se en menores importaciones durante 
1976. Así mismo, las medidas correc­
tivas adoptadas recientemente por el 
gobierno, consistentes en recortar la 

9 
El precio de la gasolina hasta principios de 1976 era 
de US$ . 25 por galón . 

10
En octubre de 1974 se redujeron los plazos para pa­
gos por importaciones. Twnbién, la lista de bienes 
de prohibida importación , en particular los incluidos 
en el Registro Nacional de Manufacturas, se aumentó 
especialmente en 1972 y 1973. Cabe anotar además 
que el Perú tiene un sistema de asignación de presu· 
puestos de importación para los importadores comer· 
ciales , administrado por un comité de transac.dones 
para el sector privado quien entrega a cada uno de 
ellos una tarjeta que indica el valor de las importa· 
ciones autorizadas para e se año . Sin embargo, este 
sistema no parece haber restringido la demanda por 
importaciones a juicio de la utilización de las asigna· 
ciones y por no existir evidencia de rechazo a las peti­
ciones por cupos adicionales. 
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inversión del gobierno central y de las 
empresas públicas, el impuesto a las 
ventas de 15% sobre los productos 
importados, la duplicación del precio de 
la gasolina, las restricciones y prohibi­
ciones a las importaciones, los altos 
inventarios de bienes de consumo 
acumulados durante el año anterior, y 
la devaluación de la tasa de cambio, 
serán factores que contribuirán a una 
baja esperada de aproximadamente 
7% en el valor corriente de las impor­
taciones con respecto a 1975. 

C. Balanza de pagos 

En el cuadro Vll-3 puede observarse 
cómo a partir de 1973 se ha presentado 
un déficit persistente en la balanza 
comercial originado por el dinamismo 
de las importaciones y el comporta­
miento discreto en las exportaciones. 
Se espera que este déficit se reduzca 
en 1976 y aún más en 1977 como conse­
cuencia, entre otras cosas, de las 
mejores perspectivas exportadoras y 
de la serie de medidas correctivas para 
frenar una excesiva expansión de la 
economía. La reciente devaluación del 
tipo de cambio tendrá por otra parte un 
efecto reasignador de recursos que se 
reflejará en la situación del balance 
comercial. 

El déficit creciente en la balanza de 
servicios ha sido ocasionado por el 
aumento de pagos relativos a fletes y 
seguros en razón del mayor volumen 
importado, los considerables pagos por 
intereses 11

, y la menor afluencia de 
inversión extranjera no directa ante la 
frágil situación de reservas internacio­
nales brutas del país. A su vez , la 
cuenta de capital es tal vez la que más 
ha reflejado el impacto de las políticas 
de desarrollo seguidas durante los últi­
mos años, debido a los altos requeri­
mientos de crédito externo para finan­
ciar la inversión pública y el déficit 
11 

Los pagos por intereses se aumentaron no solo por el 
aumento de la deuda externa sino por la mayor 
dependencia del mercado de eurom o nedas,compara· 
tivwnente más costoso . 
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.t cuA.o~~ tn . : 
I~DiCADO~ES DE L l BALA;ZA Dk PAG6~.1973 ·1Í~;Í7 

::::: 

(millones de dólar!\'!) 

A. Balanza comercial · 
l. E1<1>ortacio'ne~ .. de bie~es FOB 

'''''''' 2. lniportacionei( de bien'es FOB 

.!J. Balanza de servicios 
l. Fletes y ·· seguro~'{ 
2. ··Pagos netos a factores 

é: Transfer~:cills netas"' 

D. ,. Saldo cuenta corrient'l 

E;. Capit~ neto l;r,;g plazo 
l. P.~ivado 
2 . Público ,,,;, 

a . Utilización 
b. Amortizaci(m 

:=~~:;:: 

F. Capi,t~ c:~J"plazo y otros 

79 506 -1.112 

~~~~{ -~ :~~: ::::: _~::~~· :·::_~:!~i 

295 ''''···· 370 .,... .. 500 
132 ~· 197 ;<·' 2 .59 
163 - 173 241 

45 

174 725 -1.567 

4.06 
72 

334 
(690) 

.,,,,,,, ( -3 57) 

219 

839 1.109 

I ~i~ ''· :g: 
(1.093) (1.132) 
(-380) (-326) 

161 94 

~o~ecclón 

1976 1977 

811 
.1.610 

-±2.421 

,, ~g 

298 

50 

-1.272 

.,,,,,,,i.064 

240 
.,,,,,,,· 824 

(1.113) 
("-289) 

120 

- 350 
2.150 

- 2.500 

573 
200 
373 

{'50 

87·3 

913 
130 
783 

(1.201) 
(--418) 

G i '· Variación e:i:i reservas intjlmacion;iiles netas ''''}13 r: 275 -5J>2 88 -40 ...... ·.· 

Fuente:t;Banco.éentraf. y B;.nco Mun(\ial(;~l esttlhativo ,de l97,f1 correspon.de aliBRQ y las pro-,t,, 
yecciones al Banco Central del Perú. ··.·.·· ,.,,,. ..,.,.. ·· ·.·.· 

continuado en la cuenta corriente de la 
balanza de pagos. En efecto, el Plan de 
Desarrollo 1971-1975, que proclamaba 
un significativo crecimiento de la 
mencionada inversión, hubo de ser 
financiado con recursos externos ante la 
virtual desaparición del ahorro privado 
y la inelasticidad de los ingresos 
tributarios. De otra parte, el déficit en 
cuenta corriente pasó de US$17 4 millo­
nes en 1973, a US$725 en 1974 y 
US$1.567 en 1975. Para financiar este 
déficit y permitir además un crecimien­
to adicional en las reservas interna­
cionales netas, el gobierno se compro­
metió en préstamos adicionales por 
US$1.800 millones en el período 1973-
197 4 12, lapso en el cual también se 
12

La creciente capacidad del sector público peruano 
para preparar y ejecutar proyectos de inversión favo­
reció el logro de grandes compromisos sobre présta­
mos internacionales en las reuniones del Grupo de 
Consulta entre 1972 y 1973. También, cerca de 

observan utilizaciones netas de capital 
público a largo plazo por US$690 millo­
nes y US$1.093 millones, respectiva­
mente, en comparación con los US$300 
millones utilizados en 1972. Este mayor 
dinamismo del crédito público contrastó 
con los mayores costos promedio para 
nuevos préstamos y llevó a que el 
coeficiente de servicio de la deuda 
pública se situase en 22% (cuadro 
VII-4). 

En 1975 los flujos de capital no fue­
ron suficientes para compensar el saldo 
negativo de la cuenta corriente, presen­
tándose una disminución en los recur­
sos netos de US$ 552 millones al 

US$ 210 millones en préstamos fueron adquiridos de 
bancos comerciales en el período 1973-1974 , con el 
propósito de refinanciar algo más del 40 % de los pa­
gos debidos por amortización . Finalmente, el gobier­
no pudo renegociar algunos préstamos favorable­
mente. 
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finalizar el año 13
. Los desarrollos en la 

balanza de pagos a partir de 1975llevan 
a que la situación de reservas interna­
cionales adquiera características preo­
cupantes cuando a finales del año las 
reservas netas solo ascienden a 
US$127.4 millones (3 semanas de 
importaciones), en comparación con 
US$127.4 millones ( 3 semanas de impor­
taciones), en comparación con US$680 
millones (19 semanas) durante 197 4. El 
zaban los US$3.100 millones, o sea el 
equivalente a 21 meses de exporta­
ciones de bienes y servicios. 

Durante el primer trimestre de 1976 
las reservas internacionales llegaron 
casi al absoluto agotamiento, lo cual 
incidió en la decisión de devaluar consi­
derablemente la moneda nacional. 
Para financiar el déficit en cuenta 
corriente de US$1.272 millones, se 
tienen proyectados ingresos privados a 
largo plazo por US$240 millones, lo 

13
Sin embargo, durante 1975 continuó el crecimiento 
de la inversión privada extranjera observado desde 
197 4, debido a la exploración y desarrollo de proyec­
tos petroleros en asociación con Petroperú y a la ma­
yor actividad en el depósito de cobre de Cuajone . 

PER U 

mismo que US$120 millones por con­
cepto de capital a corto plazo (cuadro 
VII-3). Se espera que las utilizaciones 
por parte del sector público alcancen 
a US$1.113 millones, cifra que puede 
considerarse realista teniendo en 
cuenta el posible impacto de la deva­
luación sobre el comportamiento de 
las entidades prestamistas interna­
cionales. 

La gran dificultad que ha de enfren­
tar el Perú en los próximos años será 
el creciente servicio de su deuda 
externa. En este momento la deuda 
pública externa está cercana a los 
US$3.000 millones con un servicio 
superior a los US$500 millones, que irá 
en aumento hasta alcanzar niveles 
entre US$800 y US$900 millones a 
fines de la década de los años setenta. 
Si a esto se agrega el servicio corres­
pondiente a la nueva deuda, en 1980 se 
superarían los US$1.500 millones 
anuales, correspondientes a un coefi­
ciente de servicio de 35% (cuadro 
VII-4) . Para ese año la deuda total se 
calcula podría elevarse a los US$7 
billones de dólares. 
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D. Tasa de cambio 

La tasa de cambio fija sostenida por 
el Perú desde hace varios años llevó a 
una situación de sobrevaluación del Sol 
que venía afectando la competitividad 
de los sectores industria y comercio en 
los mercados mundiales y favoreciendo, 
de otra parte, el crecimiento de la 
demanda por importaciones. En sep­
tiembre de 1975 se unificaron los dos 
mercados de cambios fijos en un nivel 
de S/. 45 por dólar . Dicha unificación 
representó una depreciación del 14% 
en el mercado de certificados (hasta ese 
momento en S/ .38. 70 por dólar) y de 
3 .6% en el mercado paralelo (previa­
mente en S/ .43.30 por dólar com­
prado )14. 

14El mercado de certificados comprendía fundamental­
mente las transacciones comerciales, en tanto que el 

23 1 

Durante 1974 la tasa efectiva real de 
cambio (cuadro VII-5) permaneció 
adecuada en la medida en la cual el 
impacto de la inflación doméstica fue 
más que compensado· por la depre­
ciación resultante de mantener el Sol 
atado al dólar . Sin embargo, la mayor 
inflación doméstica del primer semes­
tre de 10.8%, compensó la deprecia­
ción continuada del dólar y permitió 
una apreciación del Sol de 6.5% en 
relación con 1974. A fines de junio de 

paralelo cubría pagos por servicios y la mayoría de 
las transacciones no comerciales . Las operaciones del 
sector público . se transaban enteramente en el de 
certificados . El valor de SI. 38.7 por dólar de este 
mercado permanecía desde septiembre de 1967, 
mientras que los valores de S/ . 43 .38 (compra) Y 
SI . 43 .50 (venta) del otro mercado se mantenían 
desde mayo de 1970, habiendo fluctuado con anterio­
ridad , desde septiembre de 1967. 
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1976 se devalúa nuevamente el Sol, 
esta vez en un porcentaje equivalente 
al 44 %. Dicha devaluación parece 
haber tomado en cuenta la tasa del 
mercado negro, que se encontraba en 
ese momento oscilando entre 60 y 
70 Soles por dólar. Con este certificado 
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de cambio más realista, es bastante 
probable que se aumente el nivel de las 
exportaciones mineras e industriales. 
De otro lado, el crecimiento en el costo 
de la deuda posiblemente se verá 
compensado con los mayores recaudos 
por impuestos al comercio exterior . 
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Visión General y 
Perspectivas 

La economía de Bolivia es particu­
larmente sensible a la situación cambia­
ría y de balanza de pagos. En efecto, 
las exportaciones de bienes y servicios 
(excluyendo pago de factores) repre­
sentan el 28 % del producto interno 
bruto, y las importaciones el 35%. 
Por esta razón, la coyuntura económi­
ca del país se asocia estrechamente a 
los precios de los principales produc­
tos de exportación, principalmente el 
petróleo y el estaño. Así, en 1972 Bo­
livia enfrentó una situación de balanza 
de pagos particularmente frágil que se 
tradujo a fin de año en una drástica de­
valuación del peso. A partir de enton­
ces se presenta una mejora sustancial 
en los ingresos de exportación especial­
mente por concepto de petróleo y por 
las alzas en los precios del estaño y del 
zinc. Aunque en 1974 se contabilizó 
un superávit sin precedentes, cuando 
las exportaciones alcanzaron una cifra 
de US$ 558 millones, en 1975 surge 
un elevadísimo déficit corriente de 
US$ 175 millones, que obedeció tanto 
al aumento acelerado de las importa­
ciones como a una caída del 21 % en 
el valor exportado. Sin embargo, los 
elevados ingresos de capital privado 
(US$ 87 millones) y el creciente en-

deudamiento público ( US$ 55 millo­
nes) permitieron sostener la situación 
cambiaría con sólo un ligero deterio­
ro en el nivel de las reservas. 

Aun cuando Bolivia es un pequeño 
productor y exportador de petróleo y 
gas natural, el alza en los precios inter­
nacionales de los hidrocarburos le abrió 
una oportunidad importante para ace­
lerar su desarrollo e incrementar rápi­
damente tanto el consumo como la in­
versión1. En 1974 se acumularon cer­
ca de US$ 125 millones en reservas in­
ternacionales, más de tres veces los ni­
veles prevalecientes en años anteriores. 
En 197 5 la situación se deterioró , en 
parte por los precios de algunos pro­
ductos minerales de exportación, prin­
cipalmente el zinc y el antimonio; en 
parte por una reducción del 18% en 
el volumen exportado de estaño; en 
parte porque un precio unilateral del 

1 El ahorro interno en Bolivia ha tenido movi­
mientos análogos a los de la balanza de pagos. 
Después de un período en el cual hubo clara­
mente dependencia de recursos externos para fi· 
nanciar la inversión, en 197 4 el ahorro crece al 
21%del producto interno bruto . En 1975, con 
el crecimiento del consumo interno se redujo 
esta tasa a un valor estimado en 19 % . 
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petróleo exageradamente elevado im­
pidió al país sostener un adecuado vo­
lumen de exportación de hidrocarbu­
ros y obligó finalmente al gobierno a 
reducir otra vez el precio; y en parte 
por el acelerado crecimiento de las im­
portaciones que en dos años aumenta­
ron a más del doble sobre los niveles 
de 1973. 

En el contexto del Grupo Andino 
Bolivia es un país minero por excelen­
cia. La minería ha representado cer­
ca del 15% del producto interno bru­
to, cifra muy superior a la del resto de 
los países de la subregión. Si a esto se 
añade la explotación y refinación de 
hidrocarburos, se tiene cómo el subsue­
lo le representa a Bolivia cerca de una 
quinta parte de su ingreso y producto. 
Tal hecho es de singular importancia si 
se mira la tasa de crecimiento del PIB. 
Entre 1971 y 1975 el producto creció 
en promedio al 5. 7 % anual. Como la 
producción minera se ha desarrollado 
con notable lentitud , aproximadamen­
te O. 7 % en promedio anual, y repre­
senta una ponderación elevada en el 
producto interno, el ritmo de creci­
miento económico anotado refleja las 
considerables tasas de aumento en los 
sectores transporte (7 .1 % ), comercio 
y servicios (6.5% ), y energía (6 .0% ), 
así como las tasas relativamente altas 
en el sector agropecuario (5 .2 % ). Por 
su parte la manufactura y la construc­
ción muestran ritmos lentos de creci­
miento del 4 .0 % y 5.1 % , respecti­
vamente. 

A pesar del ingreso petrolero , Boli­
via continúa siendo un país muy po­
bre . El ingreso per cápita se sitúa en 
alrededor de US$ 300; el desempleo 
es generalizado (cercano al 12 % ) ; la 

agricultura tradicional prevalece en la 
mayor parte de las tierras ; algunas mi­
nas importantes han empezado a pre­
sentar signos de agotamiento ; el sector 
manufacturero refleja un estado inci­
piente, limitado en su crecimiento por 
el tamaño del mercado , por los patro­
nes de producción marcadamente ine­
ficientes y por el costo del transporte 
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de mercancías e insumós; y la explota­
ción de las minas se ha asociado con la 
constitución de poderosos movimien­
tos laborales que se han traducido en 
huelgas y paros frecuentes. 

Bolivia, como la mayor parte de los 
países del Grupo Andino, experimen­
tó en 197 4 una increíble aceleración 
de la inflación. La tasa de crecimiento 
de los precios fué superior al 38 % , 
cifra resultante de la situación de pre­
cios en los mercados internacionales, 
de la monetización de las crecientes re­
servas internacionales y del consiguien­
te crecimiento de la demanda interna. 
En 1975, sin embargo, el nivel de pre­
cios se estabilizó y la tasa de inflación 
descendió aproximadamente al b % , 
como consecuencia de la prudencia fi­
nanciera del gobierno y de la recesión 
mundial. Esta mejora en la situación 
interna de precios ha continuado, y es 
así como la tasa anual de inflación ha­
bía descendido a 3 % en los primeros 
meses del año. 

Durante 197 4 tanto las finanzas del 
gobierno central como las del sector 
público consdidado mostraron una 
mejora sustancial , como resultado en 
parte los mayores ingresos petroleros 
del Estado . En 197 5 el crecimiento 
inusitado del gasto público y la reduc­
ción de las rentas petroleras se traduje­
ron en un notable deterioro del balan­
ce de la hacienda pública nacional . En 
efecto, en 1974 el gobierno central tu­
vo un déficit de $ 455 millones, al 
tiempo que en 1975 esta cifra había 
aumentado a $ 801.0 millones. 

En 1976 los movimientos de la eco­
nomía boliviana reflejan la mejora de 
algunos índices económicos . Las reser­
vas internacionales neta a finales del 
primer semestre mostraban una recu­
peración del 4 % sobre su nivel a fina­
les de 1975. Asi mismo, en los cuatro 
primeros meses de 1976, el volumen 
de exportación de petróleo crudo mos­
traba un aumento con respecto al mis­
mo período de 1975. Finalmente, el 
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precio del estaño registraba en junio 
una clara tendencia hacia la recupera­
ción, en contraste con los precios vi-
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gentes en junio del año anterior, que 
se tradujeron en una caída del 12 % 
del valor exportado. 

Actividad Económica 
General 

A. Introducción 

Como se decía anteriormente, lata­
sa ptomedio anual de crecimiento del 
producto interno bruto de Bolivia ha 
sido del 5.7 % entre 1971 y 1975 
(cuadro II-1). Esta cifra se compara 
favorablemente con el 3.4 % que pre­
valeció entre 1968 y 1970. La acelera­
ción del ritmo de crecimiento del pro­
ducto está asociada con los ingresos de 
exportación de petróleo y gas natural, 
que aunque pequeños en comparación 
con otros países exportadores de pe­
tróleo, representaron incrementos sus­
tanciales para la economía boliviana. 
No obstante, el crecimiento del produc-

to se ha concentrado en actividades 
muy intensivas en capital, mientras la 
producción agrícola tradicional se ha 
estancado y el desempleo se ha genera­
lizado. 

Aun cuando la inversión privada ha 
oscilado alrededor del 14 % del ingre­
so nacional y la pública en cerca del 
1 O % , lo que ha permitido dedicar un 
24 % del ingreso nacio.nal al aumento 
de capital, el consumo ha crecido no­
tablemente, aproximadamente un 7 % 
anual en términos reales. La capacidad 
de generar ahorro en un país pobre es 
muy poca y tan solo ha surgido en los 
últimos años como resultado de la si 
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tuación petrolera favorable. En 1975, 
según los indicadores disponibles , el 
coeficiente de la inversión se aproxima 
al 20%. 

Las cifras de cuentas nacionales apa­
recen como aceptables en 1975, a pe­
sar de la caída de la producción mine­
ra. El producto creció alrededor del 
6.8% , la producción agrícola aumen­
tó 6.7% y por primera vez, la manu­
facturera reflejó un índice cercano al 
1 O % . Para 1976 se proyecta una alta 
tasa de crecimiento entre 7 % y 8 % 
anual. Dicha tasa aparece estimulada 
por precios favorables de las exporta­
ciones, el estímulo a la inversión ex­
tranjera y el crédito externo. 

B. Agricultura 

La agricultura de Bolivia tiene gran­
des posibilidades de desarrollo y creci­
miento. La agricultura comercial ha cre­
cido rápidamente en las zonas tropica­
les del oriente, debido fundamental­
mente a una importante expansión del 
área bajo cultivo. Parte de esa expan­
sión se está enfrentando con el proble­
ma de los costos que generan el desgas­
te y la erosión de suelos. En contraste, 
el altiplano boliviano mantiene toda­
vía una agricultura tradicional, méto­
dos de producción ineficientes y difi­
cultades para su desarroUo. Así, el cre­
cimiento futuro de la agricultura pare­
ce depender, en gran medida, de mejo­
ras en la productividad. 

A partir de 197 4 se presentaron al­
gunas dificultades en la producción 
agropecuaria. Después de haber tripli­
cado la producción del algodón entre 
1971 y 197 3, al año siguiente esta 
producción se redujo en 30% aproxi­
madamente,y en 1975y parte de 1976, 
se ha mantenido en niveles muy simi­
lares a los observados en 1974; sin em­
bargo, la evolución de los precios in­
ternacionales permite predecir una me­
jora considerable en la producción fu­
tura. En 1974 hubo un estímulo a la 
producción de trigo en razón de los 
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precios favorables, pero la inmediata 
caída del precio afectó las nuevas co­
sechas. Por su parte, la producción de 
caña creció en cerca del 2.5 % duran­
te los dos últimos años, nivel que con­
trasta con el 80 o/c registrado en los 
dos años anteriores. Finalmente, la 
producción de maíz ha permanecido 
estancada en los últimos años. 

Con el fin de estimular el desarrollo 
del sector agropecuario se han ide¿¡¡.do 
algunos proyectos de inversión pública 
en tres áreas principales: el fomento 
pecuario (principalmente en Santa 
Cruz y la zona del Chaco), la irrigación 
de tierras (en Abapo ), y el desarrollo 
rural (en las zonas campesinas del al ti· 
plano). 

C. Minería 

Tal como es el caso de Perú, Bolivia 
es por esencia un país minero . Duran­
te muchos años las exportaciones de 
estaño han constituido la principal 
fuente de divisas. Esta alta dependen­
cia en el estaño ha producido grandes 
dificultades para el desarrollo del país, 
por cuanto su producción está limita­
da en gran parte por el crecimiento de 
la demanda mundial, que parece au­
mentar tan solo al 2.5··% anual en pro­
medio . No obstante, el gobierno ha 
pensado incrementar su inversión en 
minería, principalmente en el área de 
la refinación, con el fin de aumentar 
el valor agregado de sus exportaciones. 

La explotación minera propiamente 
tal muestra una tendencia decreciente 
tanto en estaño como en al~nos otros 
metales, principalmente, zinc, cobre, 
plata y oro. Esta tendencia se observa 
en la empresa estatal COMIBOL 2 y en 
las minas de tamaño mediano. En con­
traste, las pequeñas explotaciones mi­
neras han aumentado su producción y 
ventas. La reducción de la producción 
del sector aparece ligada con la escasez 

2 Compañía Minera de Bolivia. 
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de capital, problemas de mercadeo 
mundial, y caídas en la inversión . 

Las proyecciones futuras de la ope­
ración minera de Bolivia dependen en 
gran medida de la inversión programa­
da. COMIBOL ha preparado proyectos 
que totalizan US$ 50 millones y serían 
completados en cinco años. Virtual­
mente, por primera vez desde su nacio­
nalización, la compañía se ha equipa­
do adecuadamente, aplicando innova­
ciones técnicas en pequeña escala, más 
con el fin de mejorar su eficiencia que 
su producción. ENAF, empresa de re­
finación, ha de multiplicar su capaci­
dad en cerca de tres veces hacia 1977. 
Se ha pensado también en la creación 
de rma refinadora de antimonio. Las 
refinadoras privadas de tamaño medio, 
como grupo total, no esperan incre­
mentar su inversión en forma significa­
tiva (apenas rmos US$ 10 millones 
anuales), a pesar de las utilidades rela­
tivamente altas que han obtenido en el 
pasado. Al parecer esta inversión está 
afectada por la rentabilidad alternativa 
de otras líneas, principalmente la agri­
cultura. 

Las pequeñas operaciones mineras 
han sufrido tradicionalmente de falta 
de equipo, de altos costos y escasez de 
crédito. Armque el gobierno ha coad­
yudado a mejorar Jos procedimientos 
de la operación en pequeña escala fo­
mentando al efecto la formación de 
cooperativas mineras, el tamaño de las 
operaciones es tan reducido que las po­
sibilidades son muy limitadas. La inver­
sión pública en minería es uno de los 
rubros en los cuales ha puesto mayor 
interés el Estado . A la explotación de 
estaño se le ha otorgado particular 
atención a través del desarrollo de 
plantas que permitan el procesamien­
to adecuado del mineral. Para este 
propósito existen proyectos que suman 
US$ 536 millones. De otra parte, se 
tienen planes para el procesamiento del 
zinc,del cobre, del bismuto y del anti­
monio, que suman más de US$ 6.000 
millones . 
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D. Petróleo y gas 

A pesar de que Bolivia es rm pequeño 
productor en el total de la oferta mun­
dial de hidrocarburos, la industria de 
petróleo y gas répresentó en 197 4 el 
7 o/o del producto interno bruto del 
país y contribuyó con el 26 % de las 
exportaciones. Aunque estas propor­
ciones declinaron en 1975 como resul­
tado de rma baja en la producción, el 
petróleo sigue ejerciendo un papel vital 
en la economía del país. La produc­
ción anual del crudo ha oscilado entre 
los 16 y 17 millones de barriles en el 
período 1973-1975. 

El consumo doméstico de productos 
derivados del petróleo ha aumentado 
a rma tasa anual del 7 % , mientras la 
producción ha declinado ligeramente. 
Por esto, las exportaciones de petróleo 
disminuyeron de 11.8 millones de barri­
les en 1973 a 10.8 millones en 1974 y 
a 8.6 millones en 1975. La baja en la 
producción se debió a la decisión de 
frenar las exportaciones si no se en­
contraban compradores que entrega­
sen US$ 16 por barril en promedio, 
precio muy difícil de obtener cuando 
en los mercados mundiales aquellos 
petróleos de igual calidad se vendían 
a rm precio efectivo inferior en 30 % . 
Argentina, sin embargo, continuó co­
mo un importante comprador del pe­
tróleo nacional y mantuvo un precio 
del orden de US$ 14.60. El Brasil ha 
sido otro gran importador de petróleo 
boliviano. La proximidad con estos 
países permitió a Jos exportadores rm 
mayor precio al de otros compradores 
por ventajas de transporte. Pese a es­
tas ventas, Bolivia tuvo que reducir el 
precio y así aumentar los volúmenes 
de exportación. 

Durante 1974 se exportaron a Ar­
gentina 54.593 millones de pies cúbi­
cos de gas natural. En 197 5 estas ex­
portaciones descendieron en 5.7o/o. 
Al culminar el primer semestre de 
1976 el valor de las exportaciones 
de petróleo y gas natural de Bolivia re-
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flejaban incrementos del orden del 
20 % comparadas con los niveles del 
mismo período de 1975. En ello se re­
flejan no solo la mejora de las condi­
ciones de mercado para el país, ante el 
ofrecimiento del crudo a un precio más 
realista, sino también los efectos de la 
recuperación industrial en los mercados 
mundiales. 

Para el futuro, el gobierno tiene en 
su programa de inversiones públicas 
proyectos en el área de los hidrocarbu­
ros que suman más de US$ 21.000 mi­
llones, a ser ejecutados durante los pró­
ximos años. Entre ellos se destacan la 
construcción de varios oleoductos y 
gaseoductos (de Camiri a Yacuiba, de 
Y acapani a Enconada, de Palomitas a 
Colpa, de Santa Cruz al Brasil, y de 
Santa Cruz a Arica), y la construcción 
de una refinería en Cochabamba con 
un costo de unos US$ 1.200 millones. 
También se han hecho estudios de pre­
inversión para la construcción de una 
refinería en Santa Cruz. Por último 
deben mencionarse el programa de 
US$ 4.700 millons para exploraciones 
de gas y petróleo, y el plan de US$ 90 
millones de inversiones para recupera­
ción secundaria en Caranda. 

Bolivia tiene grandes expectativas 
de poder acelerar su ritmo de creci­
miento en el mediano y largo plazo, 
en gran parte por las posibilidades de 
su desarrollo petrolero. A un cuando 
estas expectativas se basan ante todo 
en los resultados aún ignorados de 
nuevas exploraciones de petróleo y gas, 
las condiciones geológicas del país per· 
miten predecir una alta probabilidad 
de éxito. De todos modos, es de espe­
rarse que el petróleo incremente su 
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participación en el total de las expor­
taciones y del producto bruto. Si las 
exportaciones llegasen a 100.000 barri­
les diarios en 1980 se estima que la 
participación petrolera en el produc­
to interno subiría del 7 % al 11 % , y 
en el total de las exportaciones del 
30ojo al 60o/o. 

E. Manufactura 

La manufactura en Bolivia es aún 
incipiente. Si se excluyen las indus­
trias metálicas y la refinación de pe­
tróleo, el sector representa apenas el 
9 % del producto interno bruto y su 
crecimiento es inferior al de la eco­
nomía en su conjunto. La mayor parte 
del valor agregado manufacturero se 
encuentra en la ·producción de bienes 
de consumo para el mercado interno. 
Es así como el país exporta pocos 
productos manufacturados y muestra 
grandes ineficiencias en algunas ramas 
industriales. En efecto, la industria 
textil experimenta obsolecencia de e­
quipo e ineficiencia en su utilización 
dado el exceso de mano de obra. En 
general, una estructura de altos costos 
y una elevada protección arancelaria 
caracterizan a la mayor parte de los 
productos de la industria boliviana. 

El desarrollo de la manufactura está 
limitado por el tamaño del mercado, 
la falta de infraestructura básica y las 
limitaciones de personal calificado. La 
Corporación Boliviana de Fomento ha 
sido el principal instrumento de promo­
ción industrial y ha dirigido una pro­
porción sustancial de la nueva inver­
sión a las agroindustrias, entre ellas, 
la de refinación de azúcar. 
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Precios, Salarios y 
Desempleo 

En 197 4 Bolivia sufrió una acelera­
ción de la inflación sin precedentes 
cuando el índice de precios al consu­
midor ascendió a más del 38 % . En 
1975, por el contrario, se presenta una 
situación diferente y el índice de pre­
cios al consumidor crece sólo 6.0 % 
(cuadro III-1). La principal causa de la 
inflación fue el acelerado ritmo de cre­
cimiento de la demanda interna, esti­
mulada por el crecimiento de la liqui­
dez general de la economía y ésta, a su 
vez, por la bonanza del petróleo. El 
ritmo de crecimiento del consumo fue 

considerablemente mayor al de la inver­
sión y al de la demanda agregada total. 

A pesar de que Bolivia es un país 
productor y exportador de petróleo y 
gas, cuenta con uno de los más bajos 
ingresos per cápita de la América Lati­
na. Más aún, el crecimiento del pro­
ducto no ha tenido mayor impacto 
sobre el empleo ni ha servido para re­
ducir las desigualdades de ingreso. Es­
ta situación ha persistido no obstante 
los efectos de la reforma agraria y una 
expansión del sector público después 
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de 1952. La distribución del ingreso 
ha evolucionado en forma aún más de­
sigual que la de América Latina en su 
ccinj unto; en esta forma, si se supone 
que no se han presentado cambios sus­
tanciales en la distribución del ingreso, 
se concluye que un porcentaje alto de 
la población vive en niveles de subsis­
tencia. 

En 1970 el desempleo abierto de la 
economía se estimó en 16 % de la 

Moneda y Crédito 

La notable mejora en los términos 
de intercambio registrada por Bolivia 
en 197 4 se reflejó en variaciones sus­
tanciales del flujo de fondos en la eco­
nomía. Así, el sector público acumuló 
depósitos en el sistema bancario, en 
tanto que el crédito al sector privado 
tuvo una expansión sin precedentes. 
Como resultado de lo anterior y del 
aumento en las reservas internaciona­
les, los medios de pago (M1 ) mostra­
ron una expansión del 46.1 % ( cua­
dro IV-1). La liquidez ampliada se 
comportó en forma análoga, pues el 
cuasidinero también creció considera­
blemente de $ 807 millones a$ 1.192 
millones. En 1975 los medios de pa­
go aumentaron 12% a pesar del im­
pacto expansionista producido por la 
baja de depósitos del sector público y 
por el incremento del 14% en el cré­
dito al sector privado. Esto se explica 
ante todo por el rápido incremento 
del cuasidinero (72.4 %) y la contrac­
ción de las reservas internacionales ne­
tas en 29 % _ En 1976 se ha manteni­
do un control sobre los medios de pa­
go, las reservas internacionales se han 
continuado reduciendo, el gobierno ha 
incrementado sus depósitos y el crédi­
to privado ha podido crecer acelerada-
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fuerza laboral, como resultado de los 
largos períodos de virtual estancamien­
to de la economía. Aunque la situa­
ción económica posterior ha contribui­
do a reducir esta altísima tasa, ella se 
mantiene por encima del 12 % . La 
pobreza del país se manifiesta a través 
de la creciente participación de muje­
res y niños en la fuerza laboral; por es­
ta razón el crecimiento de la fuerza de 
trabajo ha sido más rápido que el de la 
población. 

mente, apoyado en gran parte por el 
mercado de capitales. 

En cuanto a los instrumentos de ma­
nejo monetario, a partir de 1974 las 
autoridades adoptaron varias medidas 
con el propósito múltiple de reducir la 
tasa de expansión del crédito al sector 
privado, dirigir el crédito hacia activi­
dades productivas y estimular el ahorro 
privado. Parte de las medidas restricti­
vas se han basado en el manejo del en­
caje, incluyendo encajes marginales ele­
vados, que se ha usado en repetidas o­
casiones durante los últimos años. Otro 
instrumento ha sido el manejo de la 
tasa de interés. En 1974 se elevaron 
las tasas nominales del 13 % al 15 o/c 
y las de los créditos de desarrollo del 
10 % al 13 % ; también se estableció 
una tasa de interés mínima del 10 % 
sobre los depósitos de ahorro. Por otro 
lado, como el gobierno compensó par­
te de los incrementos en la tasa de in­
terés con reducciones de impuestos so­
bre el uso de crédito bancario, el costo 
del dinero para las inversionistas varió 
poco, aun cuando el beneficio para el 
ahorrista se incrementó sustancialmen­
te. Estos beneficios se han reflejado en 
un importante incremento del cuasidi-
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nero. En 1975 los papeles y cuentas 75% y, en tres meses de 1976 ya ha­
de ahorro muestran aumentos del bían crecido otro 15 %. 

Finanzas Públicas 

La mejora en los términos de inter­
cambio en 1974 también permitió a 
Bolivia mejorar apreciablemente la si­
tuación de sus finanzas públicas. Los 
ingresos de exportación aumentaron al 
punto de generar una situación de su­
perávit en la cuenta corriente del sec­
tor público. Las dos grandes empresas 
del Estado, COMIBOL y la Corpora­
ción de Petróleo , incrementaron sus 
ingresos de exportación a más del do­
ble. Esto permitió aumentar en 63% 
los gastos de inversión del sector públi­
co (cuadro V-1). Los mayores recau­
dos del 7 4 significaron alrededor de 
setecientos millones de pesos de supe­
rávit corriente para la administración 

central, después de un déficit perma­
nente en los tres años precedentes. 
Fue así como el gobierno financió la 
inversión pública con un mínimo ni­
vel de endeudamiento, lo que hizo po­
sible la amortización de la deuda pú­
blica al Banco Central. En contraste, 
durante 1975 se presentó un deterioro 
por cuanto el ritmo de crecimiento de 
los ingresos públicos fue más lento 
que el de los gastos. 

Los principales factores que expli­
can esta evolución presupuesta! de la 
administración central durante los úl­
timos años han sido, primeramente, 
un aumento sustancial en los recaudos 
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correspondientes a impuestos relacio­
nados con el comercio exterior ( cua­
dro V-2). Los correspondientes a ex­
portaciones, y a la producción petro­
lera aumentaron durante 197 4 en 
129 o/c y 198%, respectivamente, 
incrementos que se asocian a la mejo­
ra de precios de los productos de ex­
portación. De otro lado, los recaudos 
por tarifas arancelarias subieron en 
81 % reflejando una mayor capacidad 
importadora. Parte del crecimiento en 
ingresos por exportaciones se asocia 
también con medidas gubernamenta­
les adoptadas en 1972, cuando el go­
bierno impuso un impuestoad-valorem 
sobre las exportaciones tradicionales, 
además de los impuestos selectivos de 
exportación, a fin de capturar parte de 
las ganancias injustificadas que hubie­
sen resultado de la devaluación del pe­
so en ese ai'ío, en ausencia de este im­
puesto. En 1973, tal impuesto fue reem­
plazado, en el caso de las exportacio­
nes de metal, por un impuesto con 
una tasa más baja sobre el valor bruto 
de la exportación de metal. En todo 
caso los recaudos por exportación fue­
ron la fuente principal de ingresos del 
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gobierno central tanto en 1973 como 
en 1974. Los aranceles aduaneros se 
redujeron en el mismo período, pero 
el aumento de las importaciones fue 
mayor que la baja de aranceles, lográn­
dose incrementos importantes del re­
caudo correspondiente. En 1975lacaí­
da de las exportaciones de petróleo se 
reflejó en menores ingresos por dicho 
concepto, pero se proyecta una recu­
peración importante en 1976. 

En segundo lugar, en 1973 el gobier­
no reformó la estructura del impuesto 
a la renta. La tasa de impuestos sobre 
las personas jurídicas se aumentó del 
25 % al 30 % y se cambió el esqu­
ma cedular del impuesto por un siste­
ma unificado. Aunque el impuesto re­
caudado sobre las personas jurídicas 
fue más del doble en 1974 que en el 
año anterior, la situación se deterioró 
en 1975 y 1976 al permitirse reduccio­
nes, en la medida en la cual comenzó 
a otorgar créditos tributarios sobre ga­
nancias no distribuidas. 

De otra parte, debe destacarse el 
crecimiento del gasto público . En 197 4 
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CVADJ,tO • 4 

OPEJ,tACIONES DE LA CORPORACION ESTATAL BOLIVIANA DE PETROLEO 
.. .·.· ('fPBF), l972 ~1975 

·:(:?: ··:·:· 

(nlillones de pesos) 

l. Ingresos corrientes 

2. Gastos corrieniGs 

4. Otros Ü>greS<?s 

5. Inversión 

6. 

7. Financiación 
a. Éxterna t 
b ' ihterna2 

····· . i f~72 } ········ 

\ 105.5 :: 
····• p46i3> \i 
(-';242.8) .· 

{ Fuent~f YPBF ~ Bank;o 2~ntr.J. < 
1 Incluye 1~ mdemniza~i~~ a J b:~f . <i 

lnchiye dii?~¡i~9s ~~ ~i~&t:d9f l i 

los gastos del gobierno central crecie­
ron 56 % , en 1975 un 16 % , mientras 
en los primeros meses de 1976 el au­
mento llega tan solo al 6 % . En 1975, 
a pesar del menor dinamismo relativo 
de los gastos, estos crecieron más ace­
leradamente que los ingresos públicos. 

Finalmente, en cuarto lugar debe 
mencionarse el hecho de que los ingre­
sos del sector público en Bolivia se aso­
cian en gran parte a las compañías es­
tatales de minería y petróleo. En el ca­
so de la compañía minera, después de 
una excelente situación en 197 43 , se 
produjo una situación crítica en 197 5 
cuando el país enfrentó dos grandes 
dificultades. De una parte, la caída de 
los precios del antimonio y cobre, así 
como de los volúmenes de exportaci~-n 

3 E n 1974 COMIBOL incrementó sus ingresos en 
8 5 % , lo cual se !eflejó en aumentos de salarios 
Y de otros costos laborales, generándose final· 
mente un superávit de más de $ 1.3 96 millones. 

>i l9'l'3 
·.· 
1974 1975 

1.881.7 4 .599.0 3.658.1 

i .o8ti:8 2.979 .8 2.909.0 

797 .9 1.619.2 749.1 

40.6 I 48 .3 75.0 

290.2 766.1 1.467.5 

548.3 1 .001.4 -643.4 

.548 .3 1.001.4 643.4 
(-,392 .7) (7'557 .1) (300.0) 
(,::.155.6) (-'-444.3) (343.4) 

de estaño por motivo de la receswn 
mundial y, de otra parte, el aumento 
en los costos de explotación de los mi­
nerales en más del 11 % . Unas y otras 
afectaron su situación financiera (cua­
dro V-3). 

Las operaciones de la compañía pe­
trolera reflejan tendencias similares. 
En 1974 el aumento de los precios del 
petróleo significó mayores ingresos pa­
ra la compañía estatal que se traduje­
ron en un crecimiento de los gastos 
corrientes, pero la espectacular subida 
de los precios de exportación permitió 
a la compañía sostener un elevado su­
perávit en los últimos años, tal como 
se observa en el cuadro V-4 . En 1975 
la caída de las exportaciones petrole­
ras afectó los ingresos de la compañía, 
pero en 1976 la situación presenta una 
mejora a pesar de que las dificultades 
financieras continúan. 
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Sector Externo 

A. Introducción 

El año de 197 4 fue de excepción 
para Bolivia. Al incrementarse los pre­
cios del petróleo , metales , gas, azúcar 
y algodón, los ingresos de exportación 
aumentaron sustancialmente, a pesar 
de que los volúmenes declinaron en la 
mayor parte de los rubros. De otra 
parte, aún cuando una proporción sus­
tancial de las ganancias de exportación 
se tradujo en demanda de importacio-

4.ServiciÓs (~eto~) , 
a . Transporte y $eguros 

:: }g!~e~;~;:~~~~~:,· j 

6 : T:I.';>nsf~~ncias 
.,.,.,.,. · ti. ~:it~i a~ ~;~o ;~~~~ 

a. Góhiemo central 
b . privado .. ·.· 

nes al estimularse el consumo privado 
y público, hubo un claro superávit co­
mercial de US$ 183 millones (cuadro 
VI-l). Así, con un déficit de servicios 
de US$ 122 millones, y transferencias 
positivas equivalentes a US$ 12 millo­
nes, pudo el país culminar con un su­
perávit en cuenta corriente de US$ 73 
millones, por primera vez en dos déca­
das. Si a esto se añaden los movimien­
tos de capital de corto y largo plazo, 
el incremento en las reservas interna-
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CUADRO VI· 2 

EXPORTA ClONES. DE PRODUCl'OS MINERALES 

(Valor en millones de dólares, volumen e'n niveles de toneladas métricas, 
y precio por unid-ad en dólares por libra) 

1971 l972 1973 1974 
Proyección 

1975 1976 

Estaño ·.· 

Valor 105~90 113 .2() 129.90 229.80 189.10 169.00 
Volumen 32.30 30c60 28 .60 28 .90 25.60 25.60 
Precio 1 .60 1.70 2.10 3.60 3 .60 3.00 

Petróleo 
Valor 23 .90 31.70 48.90 163.90 114.50 150.00 
Volumen (millones deba· 
rriles) 8 .40 10.90 11 .80 10 .80 9 .00 10.00 

Precio (US$ por barril) 2 .83 2 .90 4.13 15.18 13.76 15.00 

Zinc 
Valor i5.30 15.40 25.70 37 .30 39.60 32.70 
Volumen 45.40 39 .70 49.10 48 .60 49.00 45.00 
Precio 0 .15 0 .18 0.24 0 .35 0 .39 0.33 

Antimonio 
Valor 9.00 9 .00 17.20 29 .10 17.10 23.10 
Volumen 11 .70 13.10 14.70 13.16 11.70 15.00 
Precio 0.35 0 .31 0 .53 1.01 0 .80 0 .70 

Otras 
Valor 28 .30 ,33 .80 48.20 97 .90 76 .40 90 .00 

valor Total 182.40 203.10 221.70 558.00 436.70 464.80 

Fuente: Fondo Monetario lnter!18-cional y proyecciones preliminares de FEDESARROLLO. 

cionales netas alcanzó US$ 125 millo­
nes, que se comparan con los US$ 31 
millones en diciembre de 1973. Tal si­
tuación cambió en 1975, con un défi­
cit comercial de US$ 33 millones, el 
aumento a US$ 173 millones en el dé­
ficit de servicios y un nivel desfavora­
ble de US$ 163 millones en la cuenta 
corriente, el más alto en los últimos 
años. Aunque este hecho se compensó 
en parte por un saldo positivo en la 
balanza de capital a largo plazo, se 
presentó finalmente una caída de re­
servas de US$ 46 millones . En 1976, 
las cifras muestran una ligera baja en 
el valor de las exportaciones, en par­
te por la situación de precios del esta­
ño, los cuales declinaron en diciembre 
de 1975 después de llegar a su más al­
to nivel en el tercer trimestre del año. 

Por tanto, las reservas internacionales 
netas del Banco Central descendieron 
de US$ 219 millones en marzo de 
197 5, a US$ 154 millones en marzo 
de 1976. 

B. Exportaciones 

El estaño es la principal fuente de 
ingreso de divisas de Bolivia. En 1972 
los precios del estaño aumentaron has­
ta llegar a un pico en septiembre de 
1974. En 1975 el precio declinó du­
rante los primeros dos trimestres, se 
recuperó en el tercero, para disminuir 
nuevamente en la última parte del 
período (cuadro Vl-2) . El volumen de 
estas exportaciones, que había venido 
en permanente tendencia a la baja, 
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permaneció virtualmente constante en 
1974. En 1975 el volumen declinó en 
más del 10 % , lo cual obedeció en 
parte a problemas laborales y en par­
te a dificultades técnicas de los depósi­
tos minerales en explotación. Los 
otros metales que exporta Bolivia son 
el zinc, el antimonio, la plata y el tan­
zoneto. El zinc ha incrementado su 
precio en los últimos años y el antimo­
nio subió en 197 4 para declinar en 
1975, hasta llegar a un bajísimo nivel 
en diciembre de 1975. Una recupera­
ción reciente de este precio ha favore­
cido sustancialmente la situación de 
ingresos de divisas y permite mejorar 
las proyecciones para 1976. A su vez, 
la plata tuvo un incremento vertical de 
precios en 197 4, para estabilizarse 
posteriormente en 1975 y 1976. 

En 1973 el petróleo crudo represen­
taba aproximadamente el 15 % del 
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total de las exportaciones de Bolivia. 
A raíz del alza de los precios del cru­
do, su participación en las exportacio­
nes subió al 26 % en 197 4. El país 
pudo exportar este petróleo a un pre­
cio promedio de US$ 16 por barril. 
Aun cuando Bolivia cuenta con un 
crudo liviano, este precio excedía los 
promedios en el mercado mundial , por 
lo cual a medida que la oferta del pro­
ducto se estabilizaba hacia finales de 
197 4 se adelantó una política de acu­
mular inventarios con el fin de soste­
ner un precio exagerado en las ventas. 
En 1975 se vió forzada a reducir su 
precio a un valor en promedio 9 % 
más bajo que en 197 4 y así pudo lo­
grar que los embarques del producto 
se regularizaran. No obstante, el volu­
men de exportación del crudo se redu­
jo en 197 5 un 20 % , para vol verse a 
incrementar un 20 % en los primeros 
meses de 1976. 

······· ~7.1 ri!l::o 
2.s .... 5 .7 

64 .5 .. 97 .3 

1~¿:~<( 
·····8.2 

122.0 

td~o i 
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C. Importaciones . 

En 1974 las importaciones de Boli­
via crecieron 61 % aproximadamente 
(cuadro VI-3) . Este hecho obedeció, 
entre otras cosas, a la situación favora­
ble de ingreso de divisas, a la libera­
ción de importaciones, a otras reduc­
ciones en la carga fiscal y al inusitado 
crecimiento del ingreso nacional. En 
efecto , el gobierno en 1974 eliminó 
las prohibiciones y licencias a que es­
taban sujetos la mayor parte de los 
productos. De otra parte, estableció 
exoneraciones sobre muchos otros 
productos de importación (materias 
primas) con los cuales se requería es­
timular el comercio . De esta manera el 
único sistema de protección se redujo 
en la práctica al sistema arancelario, el 
cual combina a menudo protección 
ad-valorem con gravámenes especí­
ficos. 

BO LI VIA 

D. Dirección del comercio 

Durante los años de la presente dé­
cada la dirección del comercio en Boli­
via ha experimentado un cambio de 
importancia, que se refleja a través de 
los cambios en la orientación de las 
exportaciones. Un creciente porcenta­
je de éstas se ha orientado paulatina­
mente hacia Argentina y Brasil ( cua­
dro VI-4). En ello han jugado, sin du­
da, las ventas de petróleo. En 1971 el 
53 % de las exportaciones se dirigía a 
Europa Occidental; este porcentaje se 
redujo en 1973 a 37% , y en 1975 se 
estima en 35% . En el mismo período 
la proporción dirigida a los Estados 
Unidos declinó del 28% al 16 % , en 
tanto que la de América Latina au­
mentó del 11 % al 38 % . Casi la mi­
tad de las exportaciones hacia esta re­
gión se ha orientado a Argentina, con­
sistiendo principalmente de gas, petró-

CUApRO Vi' 4 

COMPOSJCION PORCENTUAL DE LAS lMPORTACIÓNES Y EXPORTACIONES 

Total 

Améri,ca Latina 
Ar.gentina 
Brasil 
Chile 
Colo:ntbi.a 
Mé xico 
Perú 
Otros 

Europa Occidental 

Canadá 

Estados Unidos 

Japón 

Otros 

SEGU~ PAIS DE ORIGEN Y DESTINO, i~70 ·197~ 

lmp<>rtaciones 

1970•72 

100.0 

16.6 )I 
1o;á 
1.9 
1.2 
0.3 
0 .6 
1.3 
l. O 

29.9 

} .;8 

31.1 

16 .4 

4.2 

100.0 

i 40.$ 
14.7 
22.3 

0 .4 
1.4 

1.7 
0.4 

21.1 

21.7 

9.0 

3.6 

11.: }\ 
5 .6 i{ 
0.5 
;u 

52 .7 

27.9 

6.() 

2 .4 

. Fuente: Fondo Monetario Internacional . 

100.0 

~~-5 
17.4. 
,,,.~.0 

4.8 
1.0. 

4.9 
0.4 

37 .0 

0.5 

16.1 

8.2 

0.7 
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.CUADRO VI ~ 5 

TASA DE CAM;IJIO, 1970-1976 

(pesos por dólar) 

Junio 
1970 1971 1972 . 1973 1974 1975 1976 

A final d.e a iio 11.88 11.88 26 .0 20 .0 20.0 20 .0 20.0 

Promedio anual 11 .88 11 .88 13 .23 20.0 20.0 20.0 20.0 

Funete: Fondo Monetario Internacional. 

leo, metales y maderas. Las ventas al 
Brasil pasaron del 1 % al 9 % . Chile 
también ha sido importante importa­
dor de productos bolivianos, en espe­
cial de azúcar y petróleo. Por el lado 
de las importaciones, aquellas prove­
nientes del Brasil (alimentos, maquina­
ria, bienes durables y ye.hículos) au­
mentaron del 2 % al 22:% . sobre el 
total, mientras las de Argentina (prin­
cipalmente productos alimenticios) 
dellO %al15 % 

E. Movimiento de capital 

minerales, los niveles de endeudamien-' 
to parecen un poco elevados. 

F. Tasa de cambio \ 

La tasa de cambio que prevalece en 
Bolivia es de $ 20 por dólar, nivel que 
se estableció a finales de 1972 cuando 
se devaluó el peso en 68 % como 
consecuencia de serias dificultades en 
la balanza de pagos (cuadro VI-5). 
Aunque las exportaciones crecieron en 
1973 más del 40o/o, acelerando aún 
más su ritmo en 1974, parece que 
estos incrementos no obedecieron a la 

Las entradas de capital en la balanza devaluación. Las exportaciones mine­
de pagos de Bolivia se aceleraron desde rales crecieron poco en volumen y tan 
1974 (cuadro VI-l). En 1973 se estima sólo algunas exportaciones no tradi­
que la inversión privada directa fue de cionales, como el azúcar, respondieron 
US$ 2 millones, y en 197 5 de US$ 11 con variaciones de importancia en el 
millones. El total de capital privado, in- volumen exportado durante 1973. De 
cluyendo créditos de largo plazo aseen- otro lado, a pesar de la devaluación 
dió a US$ 87 millones en 1975, cifra tan drástica y el crecimiento vertigino­
que alcanzó a representar un 24 de so de los precios de importación, los 
las exportaciones de ese año. A su vez, volúmenes de importación crecieron a­
el sector público incrementó los niveles proximadamente un 6 % . Bolivia 
netos de endeudamiento neto a largo enfrenta nuevamente rigideces de pa­
plazo de US$ 15.6 millones en 1973, go después de un período transitorio 
a US$ 57 millones anuales en 1974 y de mejora sustancial en la balanza, po-
197 5. Aunque las perspectivas de la ba- siblemente por razón de la situación 
lanza han mejorado un poco con la re- de precios internacionales en los pro­
cuperación de los precios de algunos _ duetos tradicionales de exportación. 





algunos Interrogantes 
sobre las 
perspectivas del 
grupo andino 

Luis Jorge Garay S. 
Guillermo E. Perry R . 

A. La situación actual. mecamco, presentados en el pasado 
mes de diciembre 2 . La Junta del Acuer-

El 31 de diciembre del año pasado se do no alcanzó siquiera a presentar las 
produjo un vacío jurídico en el proceso propuestas para los demás sectores 
de integración subregional andino. En reservados (entre otros: química fina, 
efecto, el Acuerdo de Cartagena pres- química industrial y farmoquímica). 
cribía que para esa fecha la Comisión Solamente se cuenta en la actualidad 
Política debería haber acordado el con programas sectoriales para las in­
Arancel Externo Común para la Sub- dustrias petroquímica y metalmecáni­
región (en lo sucesivo denominado ca; el último de estos en proceso de 
AEC) y aprobado los Programas Secto- renegociación para incluir a Vene­
riales de Desarrollo Industrial (en ade- zuela3 . 

lante PSDI) de la nómina de reserva. 
Como es de conocimiento público, no En sus reuniones de este año la Co­
hubo decisión en la Comisión sobre el misión aprobó la Decisión 100, median­
AEC ni sobre los PSDI para las indus- te la cual se propone a los gobiernos 
trias automotriz y de fertilizantes cuyas suscribir un protocolo modificatorio del 
propuestas fueron presentadas por la Acuerdo, el cual ya fue suscrito por to­
Junta hace ya cerca de dos años, y otros dos los gobiernos excepto el chileno, 
como los de la industria electrónica, si- pero que aún falta ser ratificado en 
derúrgica y el que permite la incorpora- algunos de ellos, por sus respectivos 
ción de Venezuela al programa metal- órganos legislativos. El principal propó-

1 
Los autores agradecen los comentarios de Roberto 
Junguito, Enrique Low, Alfredo Fuentes y Die~to 
Pizano a una versión preliminar de éste artículo, el 
cual forma parte de un estudio que adelanta 
FEDESARROLLO sobre el tema, con financia­
ción del Banco de Colombia. 

2 
Junta Acuerdo Cartagena, Evaluación de la Marcha 
del Proceso de Integración, Lima, marzo 25, 1976, 
p . 73. 

3 Estos hechos, además, se presentan en medio de una 
situación generalizada de incumplimiento de los com­
promisos ya adquiridos . Es así como la Junta en su 
documento de evaluación afirma que "resulta muy 
inquietante '' la existencia de ''retardos en el cumpli­
miento de determinados compromisos derivados del 
Acuerdo o de ciertas Decisiones de la Comisión o, 
peor aún, renuncia de los Gobiernos a incorporar di­
chas Decisiones en su ordenamiento interno" 
(p . 151) . 
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sito de dicho protocolo es el de subsa­
nar el vacío jurídico actual al prolongar 
los plazos vencidos. Así mismo, se bus­
ca introducir reformas fundamentales a 
dos de los instrumentos principales del 
proceso de integración: el AEC y los 
PSDI 4 . En efecto, la crítica situación 
actual es reflejo, entre otras cosas, de 
discrepancias de fondo sobre la orien­
tación y utilización de los instrumentos 
de política económica mencionados, 
hasta el punto en el cual la Comisión ha 
considerado que no basta con prolongar 
los plazos para superar la crisis. Queda 
por discutir si las modificaciones suge­
ridas serían suficientes para resolver 
aquellas discrepancias y si el nuevo es­
quema de integración propuesto resul­
taría viable . 

IN FORME ESPEC IA L 

ceso estaba concentrando sus benefi­
cios en los tres países mayores del área: 
Argentina, Brasil y México. 

La posición de los países relativa­
mente menos desarrollados se basaba en 
el convencimiento de que la desgrava­
ción al comercio interregional produci­
ría efectos unilaterales en beneficio 
de los países con una base industrial 
más completa y que, por lo tanto, para 
poder contrarrestar esta tendencia 
concentradora y lograr una participa­
ción equitativa de los Países Miembros 
en el proceso de integración, se reque­
ría dar énfasis especial a la localización 
de industrias con efectos directos e in­
directos poderosos para la economía 
de dichos países6 . Esta fue quizás la 

, causa fundamental de los graves obs-
El presente .ru:tl~ulo pretende al?o~ar táculos enfrentados por el proceso de 

e~ementos de JUICIO Y proponer hip?te- desgravación en el seno de la ALALC. 
s1s a ese debate. Para ello se conside-
ra indispensable remontarse a los ante­
cedentes y a la concepción misma del 
Acuerdo de Cartagena. 

B. Antecedentes y concepción del 
Acuerdo de Cartagena 

l. El Grupo Andino dentro del proceso 
de integración latinoamericana 

El Acuerdo d~ Cartagena nació en la 
coyuntura de una parálisis en el proceso 
de integración latinoamericana que dis­
curría en el contexto de la Asociación 
Latinoamericana de Libre Comercio 
(ALALC). Dicha parálisis fue debida, 
en parte, a la inadecuación de los meca­
nismos previstos por el Tratado de 
Montevideo5 y, en parte a la convicción 
de los países de desarrollo relativo me­
dio y menor de la región de que el pro-

Es así como en Agosto de 1966, los 
Presidentes de Colombia, Chile y Ve­
nezuela reunidos en Bogotá, y los Presi­
dentes de Ecuador y Perú, represen­
tados por sus delegados personales, 
declararon que " . . . hemos tomado la 
decisión de adelrultar una acción con­
junta a fin de lograr, dentro de la Aso­
ciación Latinoamericana de Libre Co­
mercio, la aprobación de medidas con­
cretas que atiendan los propósitos for­
mulados en la presente declaración y, 
en especial para que se adopten fór­
mulas prácticas que provean el trata­
miento adecuado a la condición de 
nuestros países, cuyas características 
corresponden a las de menor desarrollo 
económico relativo o de mercado insu­
ficiente. Todo esto como medio indis­
pensable para lograr el desarrollo ar­
mónico y equilibrado de la región, de 
conformidad con el espíritu del Tratado 4 En cuanto al AEC se propone adoptar una " franja" 

arancelaria que establezca los niveles máximos y mí­
nimos de protección en favor de la producción sub- 6 
regional . En relación a los PSDI se acuerda que po- No se incluye un análisis teórico de esta concepción 
drán ser suscritos por lo menos por cuatro Países por no corresponder a los objetivos del presente 
Miembros . De otra parte , respecto al Programa de ensayo. El lector interesado puede consultar entre 
Liberación se recomienda ampliar los plazos de otros a : Salgado, G ., " El Desarrollo y la Integración 
acuerdo con el nuevo cronograma de aprobación de de América Latina". en O. SWlkel (ed.), Integración 
los programas sectoriales. Política y Económica, Editorial Universitaria, Santia­

go, 1970, pp . 42-121; y C'1Uay, Luis Jorge, Unainter-
5 El tratado constitutivo de la ALALC fue firmado por 7 pretación Teórica de la Integración Económica entre 

países en Montevideo en 1960 y adherido posterior- Países Subdesarrollados: La Experiencia del Grupo 
mente por 4 naciones más de la región . Andino, rnimeo, Bogotá, junio, 1976. 
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de Montevideo". De ahí que ". . . re­
comendamos, dentro del marco del Tra­
tado: a) La realización de acuerdos de 
complementación y concesiones espe­
ciales temporales de intercambio co­
mercial ... e) el establecimiento de 
sistemas de desgravación diferenciales, 
en función de los distintos niveles de 
desarrollo . . . "7. 
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complementación industrial, como me­
canismo de distribución de beneficios 
en favor de los países de mercado insu­
ficiente, con el consiguiente estanca­
miento del proceso de integración de 
ALALC y dada la previsión contenida 
en la Declaración de Presidentes en re­
lación a la concertación de acuerdos 
sub regionales, se suscribe el 26 de 
mayo de 1969 el acuerdo de integración 

Posteriormente, en la Declaración de subregional andina, con los siguientes 
los Presidentes de América, suscrita en objetivos primordiales: " ... promover 
la Reunión de Jefes de Estados Ameri- el desarrollo equilibrado y armónico de 
canos en Punta del Este, el 14 de abril los Países Miembros , acelerar su ere­
de 1967, se recomienda , en base a la cimiento mediante la integración 
petición de los países de menor desa- económica, facilitar su participación en 
rrollo económico relativo y a los resul- el proceso de integración previsto en el 
tados alcanzados en el proceso de Tratado de Montevideo y establecer 
integración de la ALALC, que se adop- condiciones favorables para -la conver­
ten las medidas necesarias para poner sión de la ALALC en un mercado común, 
en ejecución las siguientes decisiones : todo ello con la finalidad de procurar un 
''a) Acelerar el proceso de conversión mejoramiento persistente en el nivel de 
de la ALALC en un mercado común . . . vida de los habitantes de la Subregión" 9. 
b) Coordinar progresivamente las polí­
ticas e instrumentos económicos en la 
medida requerida por el proceso de 
integración ... e) Propiciar la concen­
tración de acuerdos sectoriales de com­
plementación industrial procurando la 
participación de los países de menor 
desarrollo económico relativo. d) Propi­
ciar la concertación de acuerdos subre­
gionales, de carácter transitorio, con 
regímenes de desgravación internos y 
armonización de tratamientos hacia ter­
ceros, en forma más acelerada que los 
compromisos generales y que sean 
compatibles con el objetivo de la inte­
gración regional .. . Los países de me­
nor desarrollo económico relativo ten­
drán derecho a participar y a obtener 
condiciones preferenciales en los acuer­
dos subregionales que sean de su 
interés . .. "8 . 

Como consecuencia de la inefectivi­
dad de los acuerdos sectoriales de 

7 

8 

Declaración de Bogotá , Bogotá, agosto 16 de 1976. 
Lo subrayado es nuestro. 

De allí surgió un acuerdo de inte­
gración económica particularmente 
ambicioso e imaginativo. El Acuerdo 
previó solucionar los principales obs­
táculos de la experiencia de ALALC: 
dispuso de mecanismos para lograr 
una distribución satisfactoria de los 
beneficios del proceso entre los países 
de la subregión, en particular con res­
pecto a las naciones firmantes de menor 
desarrollo relativo: Bolivia y Ecuador; 
creó organismos de carácter supra­
nacional: la Junta y la Comisión Política; 
prescribió plazos concretos para la toma 
de un número sustancial de decisiones 
comunes; diseñó algunos mecanismos 
de aplicación automática para reducir el 
peligro de que se produzcan interrup­
ciones en el proceso; entre estos meca­
nismos se destaca la desgravación 
automática. No obstante, lo que permi­
tió la creación de un proceso singulhl'­
mente ambicioso fue la coincidencia de 
los gobiernos firmantes en algunos 
principios básicos de una estrategia 
común de desarrollo económico, para la 
cual el procesó de integración subre­
gional era particularmente importante. Declaración de los Presidentes de América , Progra­

ma de Acción, Capitulo 1.2 , Punta del Este, abril14 9 
de 1967. Lo subrayado es nuestro . Articulo 1 o del Acuerdo de Cartagena. 
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2. La estrategia de desarrollo implícita 
en el Acuerdo de Cartagena 

El Acuerdo de Cartagena descansa 
sobre la concepción implícita de una 
estrategia da desarrollo económico con 
algunas metas fundamentales, entre 
otras: el aceleramiento del desarrollo 
de los Países Miembros en condiciones 
de equidad; el incremento de los nive­
les de ocupación; el mejoramiento de la 
posición de los Países Miembros desde 
el punto de vista del comercio exterior; 
y, el mejor aprovechamiento de los pro­
gresos tecnológicos, como lo estipula el 
Artículo 25 del Acuerdo. Una interpre­
tación particular de esa estrategia, la 
que guió los planteamiento de la Junta 
durante los seis primeros años del pro­
cesal 0, está contenida, en el documen­
to Bases Generales para una Estrate­
gia Subregional de Desarrollo, y consi­
dera como ''requisito básico para este 
nuevo estilo de desarrollo la elevación 
sustancial de la tasa de crecimiento de 
la economía que permita y facilite los 
cambios estructurales. Esta alta tasa 
deberá sustentarse fundamentalmente 
en un nuevo modelo de industrializa­
ción factible mediante la integración ... " 
11. El logro de este requisito b6.sico 
requiere principalmente, según el diag­
nóstico implícito en dicha estrategia 12, 

que: 

a. Se conceda un papel líder en el desa­
rrollo económico a la industrialización 
acelerada. 

b. Se procure lograr esa industrializa­
ción acelerada mediante un proceso de 
sustitución ampliada de importaciones, 
con énfasis en las manufacturas lla­
madas básicas, permitido por la crea­
ción de un mercado más amplio. En 
10 

11 

Junta Acuerdo Cartagena, ibid., pp . 13·17. 

Junta Acuerdo Cartagena. Bases Generales para una 
Estrategia Subregional de Desarrollo. Resumen, Li­
ma, 1972, p. 6. 

12 
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efecto, el mercado ampliado permitiría 
aprovechar mejor las economías de 
escala presentes, por lo general, en 
estas industrias y en consecuencia lo­
grar sustituir las importaciones de sus 
productos en forma mas eficiente que si 
cada país lo hiciera aisladamente. 

c. Se otorgue un papel crucial a los 
Estados y a la inversión directa extran­
jera en este proceso de industrialización. 
En efecto, se consideraba que el proce­
so exigía una fuerte movilización del 
ahorro interno. Este hecho, sumado a 
los requisitos de grandes inversiones de 
largo plazo y alto riesgo en industrias 
básicas que normalmente no atiende el 
capital privado nacional, exigían un pa­
pel activo y determinante por parte de 
los Estados en el proceso de industriali­
zación previsto. Además, se supone 
que los Estados tendrían una participa­
ción efectiva en el proceso de concep­
ción, elaboración y ejecución de planes 
sectoriales de desarrollo, en especial en 
aquellos sectores industriales objeto de 
programación. Finalmente, la inversión 
directa extranjera se requería por los 
aportes tecnológicos necesarios para 
"cerrar la brecha de divisas" que, en 
esa época, se consideraba como un pro­
blema estructural de las economías 
latinoamericanas; y para aportar el 
"capital riesgo" exigido por las inver­
siones industriales deseadas. 

d. Se exija particularmente un trata­
miento común y restrictivo al capital 
extranjero y a la transferencia de tecno­
logía, si bien cualquier proceso de 
integración demanda un tratamiento 
común a la inversión extranjera para 
evitar la competencia nociva de los 
Países Miembros por atraerla a su 
territorio. En efecto, la estrategia de 
protección industrial (al menos en cier­
tos sectores industriales) llevaría a 
concentrar buena parte de los benefi­
cios brutos del proceso de integración 
en manos de los productores industria­
les protegidos 1 3. Como la estrategia 

Se incluye un análisis teórico del diagnóstico y de la 13 
estrategia de desarrollo en cuestión, en : Garay, Luis Si bien hay otros beneficios sociales captados por el 
Jorge , ibid., 1976. Estado (en forma de impuestos), por la clase traba· 
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implicaba una participación importante 
de la inversión extranjera en estos sec­
tores, había que asegurar que el capital 
extranjero no monopolizara dichos 
beneficios y los transfiriera en su to­
talidad al exterior. Así, el exigir el 51% 
de participación nacional en la empresa 
con inversión extranjera, siempre que 
esa proporción se refleje en la dirección 
técnica, financiera, administrativa y 
comercial (de acuerdo con la Decisión 
24), puede interpretarse, en parte, co­
como un mecanismo para buscar que al 
menos el 50% de los beneficios brutos 
del proceso se queden en la Subre­
gión 1 ~ El tope a la remesa de utili­
dades intenta reforzar los objetivos 
mencionados. Por otra parte, la trans­
ferencia efectiva y eficiente de tec­
nología, resulta crucial para la estra­
tegia propuesta y a este fin conduce 
tan1bién el control nacional de las inver­
siones extranjeras, así como otras 
disposiciones específicas de la Deci­
sión 24 y de las Decisiones 84 y 85. 

e. Se facilite el movimiento de capita­
les en la subregión para la realización 
de las inversiones industriales, como 
complemento a la acción de los Estados 
y de la inversión extranjera. 

f. Se busque, por último, una creciente 
armonización de políticas económicas, 
de tal forma que el proceso ' 'no quede 

jadora (a través del efecto sobre el empleo) y por la 
sociedad toda (a través de la generación o liberación 
de divisas), una gran parte de los beneficios sociales 
generados por inversiones industriales es apropiada 
por los propietarios del capital . Para mediciones al 
respecto véase : CEDE; Perry , Guillermo y otros: 
Evaluación Social de 30 Proyectos Industriales de 
Colombia, 1974. 

14 
Es de anotar que no es suficiente una participación 
nacional del 51 % en el capital total de la empresa pa­
ra asegurar el reparto equitativo de los beneficios , 
sino que es indispensable lograr un minimo de ' 'con­
trol " en la empresa, para así evitar que firmas trans­
nacionales, por ejemplo, mediante la distribución de 
ganancias intra firma a escala internacional, obten­
gan ganancias " ocultas " (que no reflejan adecuada­
mente las utilidades generadas) en la operación a 
través de una " sucursal " en un pais dado ; ganancias 
que no pueden ser efectivamente apropiadas por los 
socios nacionales ó el pais receptor de la inversión 
extranjera (tal es el caso de la sobrefacturación y 
subfacturación de precios de las transacciones intra­
firma , por ejemplo) . 
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librado únicamentP. a la acción indiscri­
minada de las fuerzas del mercado"15. 

3. Los Instrumentos del Acuerdo y su 
relación con la estrategia de desarrollo 

De acuerdo con la interpretación da­
da por la Junta a la estretegia implícita 
en el Acuerdo de Cartagena, el proceso 
de integración se habría de desarrollar 
por medio de las siguientes etapas o 
fases, a saber: "Primera Fase: De· 
terminación del campo de lo progra­
mable y lo sujeto a la liberación, así 
como de las políticas respecto al 
exterior ... Segunda Fase: Preparación y 
aprobación de los PSDI y ejecución par­
cial de éstos, en tanto que los países 
mayoresinician y avanzan el proceso de 
desgravación, adoptan un AEMC 16 ... 
Tercera Fase: Ejecución de todos los 
progran1as , avance de la liberación has­
ta la completa apertura de mercado, 
adopción del AEC y armonización de 
todas las políticas necesarias para 
preservar las condiciones de compe­
tencia ... Cuarta Fase: Mayor avance 
en la coordinación de las grandes políti­
cas económicas comunes y culminación 
de la construcción de los rasgos 
esenciales de la unión económica " 1 7. 

Por lo tanto, así como se buscaba el 
establecimiento de una unión econó­
mica en el largo plazo, se pretendía 
alcanzar algo más que una unión adua­
nera18 en el mediano plazo , ya que se 
contemplaba también la aprobación y 
puesta en ejecución de todos los progra­
mas sectoriales de desarrollo industrial 
en un período aproximado de 5 años pa­
ra los países mayores . 

15 
Junta Acuerdo Cartagena , ibid. , 1972, p . 7. 

16 
Arancel E xt erno Mínimo Co mún . 

17 
Junta Acuerdo Cartagena, ibid., 1976, pp. 15-16. 

18 
Balassa, Bela, " Hacia una Teoría de la Integración 
Económica" , en Wionczek·. M.S. (ed.), Integración 
de América Latina: Experiencias y Perspectivas, 
Fondo Cultura Económica , México , 1964 , p . 7. 
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En consecuencia, el énfasis del pro­
ceso integracionista en el mediano 
plazo se puso en: 

a. La creación de una unión aduanera 
que estableciera el mercado ampliado y 
protegido que demandaba la estrate­
gia 19. 

b. La racionalización a> y financiación 
de las inversiones en las nuevas indus­
trias básicas, eje de la estrategia. 

c. JLa adopción de un régimen común 
al capital extranjero y a la transferencia 
de tecnología. 

d. La distribución satisfactoria de los 
beneficios del proceso de integración 
entre los Países Miembros. 

El énfasis puede deducirse de aque­
llos instrumentos previstos por el 
Acuerdo para los cuales este fijó 
plazos perentorios en su adopción: el 
Programa de Liberación del Comercio 
Subregional 21 , el AEC 22, la armoni­
zación de legislaciones sobre fomento 
industrial 23 • la armonización de instru­
mentos y mecanismos de regulación del 
comercio exterior 24, los PSDI 2 !$, el ré­
gimen uniforme a las empresas 
multinacionales de la Subregión 26 y el 
régimen común sobre tratamientos a 
19 

El mercado ampliado se conseguiría también me­
diante la aplicación de serias politicas redistributivas 
del ingreso al interior de cada país . 

w 

21 

La racionalización implica, entre otras cosas, el apro­
vechamiento de economías de escala y la localización 
más adecuada , considerando la ubicación de mate­
rias primas y centros de consumo, asi como los costos 
de transporte. Debe advertirse que el sentido del 
término racionalización utilizado en este ensayo, no 
concuerda con su significado en los llamados 'progra­
mas de racionalización industrial ' en el Acuerdo. 

Art. 45 del Acuerdo . 

22 
Art. 62 , !bid. 

23 
Art . 28 . /bid. 

24 
Art. 30,/bid. 

25 
Art . 47, /bid. 

26 
'Art . 28,/bid. 
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los capitales extranjeros y sobre mar­
cas, patentes, licencias y regalías 27 ; en 
la siguiente forma: 

a. La creación de una unión aduanera 
en el mediano plazo se previó mediante 
la adopción de programas automáticos 
de desgravación al comercio interno en la 
subregión, la adopción de un AEC (con 
la adopción de un Arancel Externo Mí­
nimo Común como paso previo) y 1 la 
armonización de ''legislaciones sobre 
comercio exterior" de los países. 

b. La racionalización de las inversio­
nes en las nuevas industrias básicas se 
previó mediante la adopción de los 
PSDI; su financiación a través de la 
creación de la CAF y mediante la cons­
titución de empresas multinacionales 
andinas en la subregión. Conviene se­
ñalar que la adopción de un meca­
nismo tan novedoso como los PSDI 2 ~ 
parecía viable en ese Il!Omento por la 
participación que la estrategia le asig­
naba a los Estados y al capital extranjero 
en el desarrollo de tales sectores. Efec­
tivamente, el Estado y las compañías 
transnacionales están en capacidad de 
planear y programas a mediano plazo 
sus inversiones. Más sin embargo, el 
interés de los gobiernos para que el Es­
tado programe y participe efectivamen­
te en el desarrollo industrial depende 
de la concepción ideológica y de la polí­
tica económica adoptada por los mis­
mos. 

e. La adopción de un régimen común 
al capital extranjero y a la transferencia 

27 
Art. 27' /bid. 

28 
El único antecedente está constituido por los Acuer­
dos de Especialización lndustríal en el CAME (Con­
sejo de Ayuda Mutua Económica, la organización 
para la integración económica de la URSS, Alemania 
Oriental, Polonia, Checoslovaquia, Hungría , Ruma­
nia , Bulgaria, Mongolia y ·Cuba). En estos paises, la 
presencia de regímenes de planeación central y de 
objetivos pollticos y de desarrollo similares facilita 
el proceso, no obstante lo cual los Acuerdos no tienen 
el grado de cubrimiento, automaticidad, ni obligato­
riedad de los PSDI, y operan básicamente a través de 
la coordinación voluntaria de los planes de desarrollo 
y los planes de comercio exterior . Véase, por ejem­
plo , Pryor, F ., El Sistema Comunista de Comercio 
Exterior. 



PERSPECTI VAS DEL GRUPO ANDINO 

de tecnología fue ' prevista a plazo 
fijo en el Acuerdo, como ya se señaló. 

d. Por último, la distribución satisfac­
toria de los beneficios del proceso se 
previó disponiendo tratamientos, prefe­
renciales a Ecuador y Bolívia en la apli­
cación de cada uno de los instrumentos 
mencionados, pero en particular a tra­
vés de los PSDJ29. 

Naturalmente el Acuerdo previó 
otros instrumentos complementarios a 
los anteriores (programación del sector 
agropecuario y del sector transporte; 
armonización de políticas cambiarías, 
fiscales, monetarias ; "racionalización 
industrial", etc.) pero ni fijó plazos para 
su desarrollo, ni la Comisión ni la Junta 
pusieron en ello el empeño que se dedi­
có a los ya mencionados 30. Estos te­
nían claramente una relación más 
directa con la implementación de los 
aspectos principales de la estrategia de 
desarrollo común subyacente, como re­
sulta claro de los párrafos anteriores. 

Conviene señalar, adicionalmente, 
que había una confianza tal en esta 
estrategia común y en el papel que los 

29 
Artículos 92 y 93 del Acuerdo. 
Para una excelente díscusíón del por qué los PSDI 
debían constituír el mecanismo por excelencia de 
distribución de beneficios del proceso integracionista 
en la subregión, véase Salgado, Germánico, ibid., 
pp. 89-121. 
Además de establecer tratamientos preferenciales 
en lo que respecta a armonización de polltícas econó­
micas y a los PSDI, los Paises Miembros se compro­
metieron a actuar conjuntamente ante cualquier 
organismo, con el fin de conseguir asistencia técnica 
y financiación para la instalación prioritaria de plan­
tas o complejos industriales en BOlivia y el Ecuador 
(ver capítulo XIII del Acuerdo de Cartagena) . 

30 
" . .. con respecto a los programas de racionaliza­
ción industrial debe aceptarse que se desatendió su 
realización durante estos cinco primeros años en 
función de la prioridad que se díó al manejo de los 
otros mecanismos ... " (Junta Acuerdo Cartagena, 
1976, p. 87) . ' 'En general, la atención a estos campos 
(sector agropecuario, integración física y mecanis­
mos financieros) durante los seis años transcurridos 
no ha sido tan intensa o prioritaria como la brindada a 
los aspectos centrales ... ". (Junta Acuerdo Carta­
gana, 1976, p . 126) . Este párrafo hace referencia a 
los programas de ' 'racionalización'' contemplados 1!n 
el Acuerdo, los cuales, como se indícó , no correspon­
den al término racionalización utilizado en este 
ensayo. 
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Estados tendrían en su desarrollo, que 
el Acuerdo previó no só.lo llegar a la 
armonización de las políticas económi­
cas sino a la coordinación de los planes 
de desarrollo y finalmente a un sistema 
de planeación conjunta para la subre­
gión31. 

En efecto, como se mencionó ante­
riormente, la creación de una unión 
aduanera con programación conjunta 
de algunos sectores industriales, 
se concebía como un paso previo para 
la creacción de una unión económica en 
el largo plazo. 

C. Problemas de diseño 

El diseño de los instrumentos, en 
relación con la estrategia común de 
desarrollo, presentaba deficiencias que 
crearon problemas en su desarrollo ul­
terior. En primer lugar, para crear una 
unión aduanera no basta la desgrava­
ción interna y la adopción de un AEC. 
Se requiere una armonización mínima 
de la política cambiaría y de los instru­
mentos para-arancelarios (sistemas de 
franquicias, rebajas y devoluciones de 
derechos de aduanas; controles admi­
nistrativos: depósitos previos, compras 
oficiales en el exterior; etc.). En su 
ausencia, el AEC es parcialmente ino­
perante y relativamente ineficaz en la 
orientación y asignación de recursos en 
la economía 32. En un mercado regio!l~l 
se requiere la armonización de los ins­
trumentos de política del comercio 
exterior, de modo que la localización no 
venga a depender de diferencias casua­
les, sino del grado de eficiencia pro­
ductiva 33. Como se indicó, el Acuerdo 
previó también a plazo fijo la armoniza-

31 
.Artículo 26 del Acuerdo de Cartagena. 

32 
Garay, Luis Jorge, Algunas Consideraciones sobre 
una Política de Importaciones, mímeo , BOgotá, agos­
to 5 de 1975 , pp . 16-27 . 

33 
Dell, Sidney ''Apreciaciones sobre el Funcionamien­
to del Tratado de Montevideo", en Wionczek, M.S. 
(ed.), Integración de América Latina . . . , FCE, 
México, 1964, p. 106. 
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ción de legislaciones sobre fomento in­
dustrial y la de los otros instrumentos 
de regulación del comercio exterior. 
Pero no especificó cuáles eran estos y 
así ninguna propuesta de Decisión has­
ta la fecha prescribe en forma concreta 
la armonización de instrumentos para­
arancelarios con respecto a terceros 
países. La propuesta 70 sobre AEC, de 
diciembre de 197 5, simplemente prevé 
fijar el año de 1980 como la fecha límite 
para lograr dicha armonización 33. De­
be enfatizarse que probablemente la 
armonización posterior de los instru­
mentos para-arancelarios exigiría una 
renegociación de toda la estructura del 
AEC. 

En segundo lugar, no se diseñaron 
mecanismos específicos de compensa­
ción o, en otras palabras, no se dispuso 
de un instrumento exclusivamente 
orientado a asegurar una distribución 
satisfactoria de beneficios, sino que, co­
mo ya se indicó, cada instrumento 
debía contribuír a este objetivo y en es­
pecial los PSDI 3 4_ En esas condiciones 
cada instrumento se vió desviado de su 
orientación fundamental para acomodar 
las exigencias de un trato preferencial a 
Bolívia y Ecuador 35, pero en particular 
sobre los PSDI recayó una carga bien 
onerosa. Este instrumento, el más no­
vedoso del Acuerdo y el de más difícil 
aplicación, no solo debía servír parara-

33 

34 

Junta del Acuerdo de Cartagena, Propuesta 70, 
Artículo 20. Lima, diciembre, 1975. 

Jan Tinbergen, en su estudio clásico sobre politica 
ecoúómica, señala que deben existir al menos tantos 
instrumentos de politica económica como objetivos se 
busquen, y que cada instrumento se debe especiali­
zar en el logro del objetivo al que puede contribuir 
en forma más eficiente (problema de asignación). 

35 
En cuanto al Programa de Liberación , los mercados 
de los paises mayores se han abierto más rápidamen­
te a las export.aciones provenientes de Bolivia y 
Ecuador. De otro lado, los paises de menor desarro­
llo relativo tienen un mayor plazo para el acondicio­
namiento de sus estructuras arancelarias a la estruc­
tura acordada para el AEC. Debe señalarse que en 
estos casos los distintos objetivos no crearon conflic­
tos de diseño: el objetivo redistribucionista se buscó 
mediante ventajas temporales que no afectaban la 
creación de una unión aduanera, ni la estructura del 
AEC, en el mediano plazo . 
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cionalizar las inversiones en las nuevas 
industrias básicas, eje y clave del éxito 
de la estrategia, lo que requiere en mu­
chas ocasiones concentrarlas para 
aprovechar economías de escala, sino 
además asegurar una distribución satis­
factoria de los beneficios de todo el 
proceso. Esta difícil tarea llevó a extre­
mos como los de la primera propuesta 
de PSDI en la industria petroquímica. 
En esa ocasión, la Comisión interpretó 
la orientación del segundo objetivo en 
la forma de exigir la constitución de 
producciones integradas en cada país, 
precluyendo así el logro del objetivo 
central del instrumento: la racionaliza­
ción de las nuevas inversiones. Es así 
como la misma Junta del Acuerdo ad­
virtió claramente este hecho en su pro­
puesta 36 . Este caso extremo no se vol­
vió a presentar en lo sucesivo, pero la 
tensión y enorme dificultad que repre­
sentaba conciliar los dos objetivos 
fijados en cada aplicación individual de 
este delicado instrumento 37 , deben 
responsabilizarse, en gran parte, por el 
protuberante incumplimiento en los 
plazos fijados para la preparación y 
aprobación de los PSDI. 

El problema indicado se acentuó por 
cuanto la Junta, Ecuador y Bolivia in­
sistieron en que la distribución de bene­
ficios hacia los países de menor 
desarrollo relativo debía asegurarse bá-

36 
" Después de un largo proceso de consultas, reunio­
nes con expertos nacionales y asesores internaciona­
les, la Junta presentó la Propuesta 13 que contempla 
la participación de todos los paises en un programa 
petroqulrnico cuya estrategia fundamental era la sus­
titución de importaciones con la modalidad de pro­
ducciones integradas en cada pais (cinco complejos 
definidos a base de una elevada protección arancela­
ria) ... Dentro de este marco, el desarrollo petroqui­
mico de cada uno de los paises parecia limitado, so­
bre todo desde el punto de vista de la producción 
eficiente de los productos, en comparación con las 
capacidades vigentes en el mercado internacional. 
Ponía por tanto una gran incógnita a la racionalidad 
de la asignación de recursos' '. Junta del Acuerdo de 
Cartagena, Propuesta sobre el Programa Sectorial de 
Desarrollo de la Industria Petroquímica, Lima, 
marzo 2, 1974 , pp . 1-2 . 

37 
Debe señalarse que quizás la negociación conjunta 
de los PSDI hubiera permitido facilitar esta concilia­
ción, pero tal proceso no estaba previsto en el 
Acuerdo. 



PERSPECTIVAS DEL GRUPO ANDINO 

sicamente a través de los PSDI. En 
particular, no se tuvieron en cuenta los 
beneficios al consumidor derivados de 
la desgravación interna y el aumento 
del comercio intrazonal 38 , con lo cual 
solo se atendía a los ''beneficios de 
productores" y en especial a los de 
"exportadores", y al saldo de la balan­
za comercial. Sin entrar a discutir si los 
criterios adoptados en el Artículo 2 del 
Acuerdo 39, para evaluar si la distribu­
ción de los beneficios del proceso de 
integración, son o no los más adecua­
dos para el propósito indicado, debe 
señalarse que frecuentemente se ha 
afirmado que los "beneficios de pro­
ductores'' provenientes de la liberación 
del comercio, contribuyen a la concen­
tración de beneficios en favor de los 
países mayores 40. Sin embargo, la evi­
dencia empírica del proceso andino 
durante estos primeros años no permite 
confirmar estrictamente tal conclusión 
41 . En efecto, sin intentar aislar los 
"efectos propios" de la integración de 
los efectos de otras causas' tanto inter­
nas como externas a la subregión, se 
pueden resumir así, con base en las ci­
fras presentadas en el documento de 
evaluación de la Junta, algunos de los 

38 
El adoptar un AEC más alto que el vigente en un pais 
conllevaria, como una de sus consecuencias , costos a 
sus consumidores ; pero el aumento del comercio, 
ceteris paribus, producto de la desgravación, no con­
lleva sino beneficios a éstos. 

39 
El Artículo 2 del Acuerdo de Cartagena establece 
que : ''El desarrollo equilibrado y armónico debe con­
ducir a una distribución equitativa de los beneficios 
derivados de la integración entre los Paises Miem­
bros de modo de reducir las diferencias existentes 
entre ellos. Los resultados, de dicho proceso deberán 
evaluarse períodicamente teruendo en cuenta, entre 
otros factores sus efectos sobre la expansión de las 
exportaciones globales de cada pais, el comporta­
miento de su balanza comercial con la Subregión, la 
evolución de su producto territorial bruto , la genera­
ción de nuevos empleos y la formación de capital' '. 

40 

41 

Véase, por ejemplo, Junta Acuerdo de Cartagena, 
Eualuacilm de la Marcha del Proceso de Integración, 
Lima , 1976, p . 11. 

Esto no sigrufica necesariamente que dicha hipótesis 
no se cumpla en el largo plazo, ya que los resultados 
de los primeros años pueden estar influidos por las 
ventajas temporales otorgadas a Bolivia y el Ecuador 
en el programa de liberación . 
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resultados obtenidos del comercio 
intrasubregional 42 : a) las exportacio­
nes a la subregión crecieron (entre 
1969 y 197 4), en mayor medida en el 
orden Ecuador, Bolivia, Chile, Colom­
bia y Perú 43 ; b) el saldo de la balanza 
comercial con la subregión aumentó pa­
ra Ecuador en 111.4 millones de dóla­
res, para Bolivia en 28.0 millones de 
dólares, para Colombia en 22 .1 millo­
nes de dólares, y disminuyó para Perú 
en 65.4 millones de dólares y para 
Chile en 96.0 millones de dólares, 
entre 1969 y 1974 (cifras sin incluir 
Venezuela) 44; e) solamente al descon­
tar el comercio en productos básicos 
aparecen saldos negativos para Ecua­
dor y Bolivia45, hecho en el que parece 
basarse especialmente la Junta para 
reiterar la posición expuesta anterior­
mente46. 

En tercer lugar, no obstante la inter­
pretación dada por la Junta 47, el 
Acuerdo no fijó explícitamente. jerar­
quías entre el AEC y los PSDI como 
mecanismos utilizados para afectar la 

42 
Junta Acuerdo Cartagena, op.cit., 1976, pp. 23-48. 

43 
Junta Acuerdo Cartagena, 1976, Cuadro N• 2, p. 34. 

44 
Junta Acuerdo Cartagena, 1976, Cuadro N• 9, p. 41. 

4ó 
Junta Acuerdo Cartagena, 1976, Cuadro N• 9, p . 41. 

46 

47 

El Cuadro N• 4 del mismo documento indica que, 
como porcentaje de sus exportaciones totales de ma­
nufacturas , Ecuador y Bolivia presentan los mayores 
indices en sus exportaciones a la subregión (48.6% y 
60%, respectivamente). Si bien este no es un criterio 
explícito en el Acuerdo, se ha considerado que una de 
las ventajas de la integración consiste en permitir un 
incremento en las exportaciones de manufacturas 
ante las dificultades que estas tienen en penetrar el 
mercado mundiel. 
Ahora, la Junta concluye por un lado: "De dicho 
análisis se desprende que la situación de los paises 
responde a un cierto equilibrio y que no puede 
hablarse por el momento de una pérdida o ganancia 
sistemática de alguno de ellos sino de un beneficio 
conjunto", (op .cit., p. 27), y afirma por otra parte 
que para Ecuador y Bolivia "sus principales expecta­
tivas de producción y comercio están en la aprobación 
y ejecución de los programas sectoriales", (op. cit., 
p . 136) . 

Véase cita número 17 de este ensayo . 
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localización de recursos en la Subre­
gión. En consecuencia, no se indicó 
claramente si los PSDI debían acogerse 
a los criterios generales del AEC o 
constituír excepciones, ni fijó procedi­
mientos específicos para su concilia­
ción 48 . Este hecho incidió sin duda en 
el desarrollo del impasse que se 
discutírá luego, como se puede deducír 
de las Actas del Décimosexto Período 
de Sesiones Extraordinarias de la Co­
misión (febrero 1976) . 

Por último, quizá convenga anotar 
que ni el Acuerdo ni el Protocolo adicio­
nal para el ingreso de Venezuela 
determinaron criterios o procedimien­
tos para asegurar una distribución 
satisfactoria de los beneficios del pro­
ceso en presencia de un nuevo miembro 
con una capacidad financiera sustan­
cialmente mayor que la del resto de los 
países miembros 49 . 

Pero quizá no fueron estos problemas 
de diseño los responsables principa­
les de la situación a que se ve abocado 
en la actualidad el Grupo. A lo largo del 
proceso hubo cambios de fondo en sus 
presupuestos que deben ser materia de 
un análisis detallado. 

D. Cambios en los presupuestos del 
acuerdo de Cartagena 
lV./'1 

l. El Grupo Andino dentro del proceso 
de integración latinoamericana! 

Se indicó arriba cómo el Acuerdo na­
ció de la voluntad d.e formar un bloque 

48 
El Articulo 65 , literal 1, del Acuerdo establece que: 
" Respecto de los productos que sean objeto de Pro­
gramas Sectoriales de Desarrollo Industrial , regirán 
las normas que sobre Arancel Externo Común esta­
blezcan dichos Programas o • o". 

49 
Es de anotar que a pesar de que Vi!nezuela participó 
en las negociaciones iniciales para la constitución 
del Grupo Andino , ya que fue, por ejemplo, signata­
ria de la Declaración de Bogotá en 1966, y de la sus­
cripción del Instrumento Adicional para la adhesión 
de Venezuela al Acuerdo de Cartagena en 1973, 
no se previó el impacto que pudiera tener una crisis 
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común frente a la influencia determi­
nante de Argentina, Brasil y México en 
el proceso de integración latinoameri­
cana. Esta situación cambió con el 
transcurso del tiempo al menos para 
dos países. En primer lugar, a partír del 
advenimiento del General Banzer al 
poder en Bolivia, en 1971, se inició un 
conocido proceso de acercamiento polí­
tico y de cooperación económica con el 
Brasil. En segundo lugar, el actual go­
bierno chileno, según manifestaciones 
públicas a través de la prensa durante 
agosto del presente año, tiene un inte­
rés relativo en el proceso de integración 
sub regional y busca más bien· aproxi­
marse política y comercialmente a los 
gobiernos de Argentina y Brasil. 
Aun más, Chile, en conjunto con algu­
nos países del Cono Sur ha urgido una 
pronta reunión del Consejo de Minis­
tros de la ALALC, con el propósito, al 
menos formal, de "fortalecer" el proce­
so de integración regional5oo 

Las consecuencias de estos vírajes 
políticos para el desarrollo del Grupo 
pueden ser cruciales. Hasta el momen­
to se han manifestado en formas especí­
ficas. En el caso de Bolivia, su nueva 
política exterior ayuda a explicar las 
frecuentes amenazas de retírarse del 
Grupo, lo cual ha colocado una presión 
adicional a la difícil tarea de conciliar 
intereses nacionales y sobordinarlos a 
los de la subregión como un todo. 

El caso de Chile se ha manifestado 
especialmente en su decisión de solu­
cionar en parte el problemas de defi­
ciencia de ahorro interno mediante la 
desnacionalización de parte de su 
industria, en flagrante contradicción 
con la Decisión 24. La violación abierta 
de esta Decisión por medio del Decreto 
Ley 600 dell3 de julio de 1974, precipi-

50 

del petróleo como la ocurrida recientemente en el 
mundo en el ingreso venezolano, ni los efectos de 
este en el proceso de integración subregionalo De 
lo contrario , hubiera sido necesario diseñar, al me­
nos, unos mecanismos especiales para la moviliza­
ción de recursos financieros en la Subregión o 

Véase El Tiempo, septiembre 17 de 19760 
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tó la crisis del Grupo 51, que a la larga 
se ha buscado superar cediendo me­
diante la Decisión 98 a las exigencias 
chilenas 52. Aún así, esta divergencia 
amenaza todavía con la denuncia del 
Acuerdo. 

Parece urgente afrontar un análisis 
de las repercusiones de la nueva reali­
dad geopolítica latinoamericana en 
cuanto a la viabilidad actual del Grupo 
u otro acuerdo subregional. En particu­
lar, parece necesario analizar la inci­
dencia de la nueva situación con 
respecto a la viabilidad de una política 
común y restrictiva al capital extranjero 
y, en consecuencia, de la estrategia de 
desarrollo en la cual se fundamenta 
el Acuerdo. 

Así mismo, resultaría conveniente 
analizar la interrelación de la nueva si­
tuación con la política exterior norte­
americana. Esta última apoyó, al menos 
formalmente, a la ALALC; la Alianza 
para el Progreso, la creación del BID, 
etc., atestiguan con hechos esta mani­
festación expresa. En principio, y como 
parte de la política prointegracionista a 
nivel latinoamericano, apoyó la consti­
tución del Grupo Subregional, aun 
cuando este apoyo resultó menos defi­
nido. Posteriormente, bajo la política 
Kissinger, interesada en el fortaleci­
miento de los polos Brasil y México, el 
Grupo pierde efectivamente ese apoyo. 

51 

52 

" Durante el Decimosexto Periodo de Sesiones de la 
Comisión, los representantes de Bolivia, Colombia, 
Ecuador, Perú y Venezuela emitieron una declara­
ción en el sentido de que el Decreto600 era incompa­
tible con la Decisión 24 y contravenía el Artículo 27 
del Acuerdo de Cartagena, por lo que invitaban al 
Gobierno de Chile a restablecer plenamente la vigen­
cia de la Decisión 24 en ese pals". Sin embargo, una 
vez el Gobierno de Chile dictó el Decreto Ley 746 en 
noviembre de 1974, " la Comisión .. . reconoció la ple­
na vigencia de la Decisión 24 en Chile ' '. Junta Acuer­
do Cartagena, Anexas Técnicas al Documenta de 
Evaluación de la Marcha del Procesa de Integra· 
ción, Anexo III, Lima, marzo, 1976, p.4. 

·1a Decisión 98 del Acuerdo faculta al Gobierno de 
Chile " ... para autorizar la venta a inversionistas 
extranjeros de las acciones, participaciones o dere­
chos en las empresas que pertenecen total o parcial­
mente a la Corporación del Fomento a la Producción 
de ese pals .. . ". 
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¿Qué relaciones tiene este hecho con la 
creciente afinidad al modelo brasileño 
en el sur del Continente y con la cre­
ciente nueva apertura al capitál trans­
nacional? ¿Qué posibilidades de cambio 
en esa política plantean las próxi­
mas elecciones norteamericanas? ¿Qué 
incidencia pueden tener esos cambios 
en la geopolítica de Suramérica, en la 
viabilidad del Grupo y en la adopción 
de una política restrictiva al capital ex­
tranjero? 

2. Cambios en la Estrategia de Desa­
rrollo de los Países Miembros 53 

A los problemas indicados se sumó el 
de que dos países de la subregión (Co­
lombia y Chile) cambiaron su estrategia 
de desarrollo en aspectos fundamenta­
les y con gran incidencia en la viabili­
dad del proceso conjunto en curso. En 
efecto, ambos países abandonan el 
énfasis en el sector industrial 54, pro­
pugnan hoy por un desarrollo indus­
trial basado en la tradicional división 
internacional del trabajo 55 y no en un 
proceso proteccionista de sustitución de 
importaciones, y buscan minimizar la 
participación del Estado en el desarro­
llo de dicho sector 56 . 

53 
Los autores desean aclarar que en el desarrollo de 
este articulo se han abstenido de entrar a juzgar la 
coherencia o conveniencia de las pollticas de desa­
rrollo aplicadas en la actualidad por cada pals miem­
bro y se han limitado a indicar los problemas que es­
tas plantean al proceso de integración subregional 
en curso. 

54 
Parte importante de su polltica económica actual con­
siste en alterar los términos de intercambio entre el 
sector agrícola y el sector industrial, tradicionalmen­
te favorables a éste último . 

55 
División Internacional del Trabajo postulada por la 
teoría clásica de las vent¡ljas comparativas, con lo 
cual se desvían del énfasis puesto por el Acuerdo 
en las industrias básicas. 

56 
Como se afirma en el actual plan de desarrollo co­
lombiano, " la inversión directa del Estado en activi­
dades relacionadas con la industria debe concentrar­
se especialmente en la explotación de aquellos recur­
sos naturales que el pais puede exportar ventajosa­
mente o que sustituyan importaciones a costos coro-
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En consecuencia, los gobiernos de 
estos dos países procuran reducir los 
costos económicos asociados con el pro­
teccionismo, demandando un nivel pro­
medio para el AEC menor que el pro­
puesto por los gobiernos de los otros 
países miembros. Esta diferencia de 
niveles se acentúa particularmente en 
el caso de Chile. Igualmente, muestran 
desinterés en los PSDI. por cuanto ni su 
nueva estrategia da preferencia a las in­
dustrias programadas 57 , ni su política 
económica es consecuente con el uso 
del instrumento mismo . En efecto, su 
política de no participación del Estado 
en el sector industrial lleva a la inefi­
cacia de la programación industrial al 
interior de sus economías y, en conse­
cuencia, plantea un conflicto con el uso 
del instrumento a nivel de la subregión. 

En el otro extremo, se hallan Perú y 
Venezuela, cuyas estrategias actuales 
coinciden en lo esencial, aunque porra­
zones diferentes, con la que sirvió de 
base a la concepción del Acuerdo: 
"defensores" de la PSDI y de un AEC 
relativamente "alto". Es así como Ve­
nezuela, dada su disponibilidad de 
cuantiosos recursos financieros, en 
particular en manos del Estado, y la 
condición de un desarrollo industrial 
interno relativamente incipiente , en­
cuentra en el Grupo Andino la ''gran'' 

57 

petitivos en el largo plaw, en términos del mercado 
internacional "·. Departamento Nacional de Planea­
ción, Para Cerrar la Brecha: Plan de Desarrollo 
Social, Económico y Regional 1975-1978, Bogotá, 
1975, p . 57. 

Es posible llegar a esta conclusión a pesar de que en 
el plan Para Cerrar la Brecha (p. 57) se establezca 
que : ' ' ... la responsabilidad del desarrollo industrial 
colombiano recaerá principalmente sobre el sector 
privado, excepto en los casos de desarrollo de recur­
sos energéticos, explotación de recursos naturales , y 
de establecimiento de ciertas empresas que suminis­
tran materias primas básicas y el de aquellas asigna­
das en los programas sectoriales de desarrollo in­
dustrial del Grupo Andino ' ' , ya que como se explica 
más adelante en el mismo documento , " la mayoria 
de las industrias asignadas ... deben ser desarrolla­
das por el sector privado , pero el Estado podrá verse 
en la necesidad de ayudar a algunas industrias bási­
cas asignadas que requieran una inversión inicial 
muy alta" . Para mayor detalle véase a : Garay, Luis 
Jorge , Acerca de la Política de Desarrollo Industrial, 
mimeo, Bogotá , agosto, 1975, pp . 1-3. 
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posibilidad de ''industrializarse'', con 
especial participación del Estado en el 
desarrollo de industrias básicas, me­
diante el aprovechamiento de un mer­
cado ampliado en "algo" protegido, 
que éste le puede brindar. Así mismo, 
Perú en su estrategia interna de 
desarrollo, considera como requisito 
ineludible el desarrollo de las industrias 
denominadas ''básicas y estratégicas'', 
para reducir así su condición de país 
' 'dependiente''. 

De otra parte, Bolivia y Ecuador, da­
da la estructura productiva de sus 
economías, están convencidos de que 
los beneficios más importantes que 
pueden obtener de la integración son 
aquellos derivados de la localización de 
industrias "dinámicas" en sus paíst:s, 
a pesar de los "costos" que estas pue­
dan implicar, entre otras cosas, por la 
necesidad de protegerlas al menos en 
el mediano plazo. Por esta razón, han 
estado más cerca de Perú y Venezuela, 
aún cuando, por las características de 
su sector externo (altamente especiali­
zado en la exportación de algunos bie­
nes primarios y dependiente de la 
importanción de la mayoría de los 
demás bienes), han buscado, en espe­
cial Bolívia, niveles intermedios para 
el AEC, para así evitar incurrir en in­
crementos apreciables de "costos" para 
sus economías. 

En esta forma, el conflicto se planteó 
entre los países que procuran un mayor 
énfasis relativo, tanto en su política in­
terna como en el ámbito subregional, 
en el papel de las fuerzas de mercado 
con aquellos que propugnan por una 
mayor ingerencia de la planeación y la 
programación estatal y .subregional5s. 

Ante la fuerte posición chilena y co­
lombiana, los otros cuatro países se 
negaron a acordar el AEC mientras no 

58 
Es interesante anotar la similitud de este conflicto 
con el que desde hace varios años se plantea en el 
interior del CAME, a pesar di) las grandes diferen­
cias en la organización económica y politica con aque­
llos paises . 
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avanzaran los acuerdos de los PSDI 59 

A pesar de que el AEC no sería plena­
mente operativo60, por las razones 
expuestas anteriormente, les preocu­
paba la demora en aprobar los PSDI ya 
que la aprobación de un nivel general 
"bajo" del AEC llevaría probablemen­
te a niveles relativamente ''bajos'' del 
AEC para los PSDI. Procuraron, enton­
ces, forzar a Chile y Colombia a la 
aprobación de los PSDI, supeditando a 
ello la aprobación del AEC, que es cru­
cial para la política económica interna 
de estos dos países. Así, en términos 
generales , se gestó el incumplimiento 
general de los plazos estipulados en el 
Acuerdo. 

E. Las decisiones 98 y 100: un nuevo 
esquema de integración viable? 

Ante esa situación, se buscaron 
acomodar los intereses particulares 
mediante dos decisiones: 

1) La Decisión 98, que permite al 
gobierno chileno ejecutar la desnacio­
nalización deseada de sus empresas. 
No obstante, Chile demanda una modi­
ficación permanente y general de la 
Decisión 24, puesto que considera que, 
dadas las condiciones actuales de su 
economía, es necesario adoptar una 
política amplia, sin restricciones, al 
capital extranjero. Simultáneamente, 
los otros Países Miembros ratifican los 
principios básicos de la Decisión 24 61_ 

59 
Dichos paises demandaron inclusive hacer la libera­
ción comercio intrasubregional acorde con el crono­
grama de aprobación de los PSDI. Así, la Decisión 
100 prevee prolongar los plazos para el Programa de 
Liberación . 

60 

61 

En caso de que lo fuera, paises como Venezuela 
difícilmente encontrarán aceptable en ausencia de 
modificaciones en su política cambiarla, un AEC muy 
" bajo ". En efecto , su elevada protección al sector 
industrial, en parte simplemente compensa la exis­
tencia de una tasa de cambio determinada por el pre­
dominio de los ingresos petroleros en su balanza 
comercial " superavitaria" . 

Esto a pesar de que dichos paises estuvieron de 
acuerdo en " eliminar" prácticamente el limite de 
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por cuanto, como se discutió antes, es­
tos constituyen una p.arte sustancial y 
no meramente adjetiva, de la estrategia 
implícita. De ahí que si no es posible 
conciliar estas posiciones, el Grupo An­
dino se vería abocado a un vacío 
jurídico aún más serio que el actual, en 
razón de la necesidad de denunciar el 
Acuerdo. De otra parte, la constitución 
de un nuevo acuerdo de integración 
subregional exige un trámite en el seno 
de la ALALC, donde se requiere la una­
nimidad de los Países Miembros 62. 

2) La Decisión 100, que prevee bási­
camente las siguientes modificaciones 
del Acuerdo: a) la ampliación en dos 
años de los plazos previstos para el Pro­
grama de Liberación, para le período de 
reserva, para la aprobación del AEC y, 
para la primera aproximación al AEC 
acordado; b) el establecimiento de una 
"franja" arancelaria en la que se con­
templan niveles de protección máxima 
y minima en favor de la producción su­
bregional; e) la exclusión de una lista de 
productos de la nómina original de re­
serva para programación; d) la posibi­
lidad de aprobación y participación en 
programas sectoriales de por lo menos 
dos tercios de los Países Miembros; e) 
la definición de un procedimiento para 
la incorporación de los Países Miem­
bros que no participen inicialmente en 
un programa sectorial. Adicionalmente, 
como se estipula en el Artículo 6, ''los 
países no participantes (en los PSDI) 
incorporarán los productos objeto del 
programa en sus respectivas listas de 
excepciones, en los casos en que no es­
tuvieren en ellas. La Comisión, a pro­
puesta de la Junta, determinará los pla­
zos y condiciones para la liberación y la 

rAmisión de utilidades de los inversionistas extranje­
ros. Véase, Declaración de Boyacá, Sochagota, 
agosto de 1976. No obstante esta Declaración , el Pre­
sidente de la República de Colombia (El Tiempo, sep­
tiembre 17, 1976) ha insinuado posteriormente 
posibles cambios fundamentales en la posición 
colombiana frente a la Decisión 24. 

62 
Es útiJ mencionar que existen diversas interpretacio­
nes del derecho internacional con relación a las 
condiciones y al procedimiento para denunciar el 
Acuerdo de Cartagena y para constituir un nuevo 
acuerdo de integración subregional . 
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adopción del Arancel Externo Común 
de estos productos ... "sa 

Una vez descritas las principales 
características de la Decisión 100, y da­
da la naturaleza de estos compromisos, 
resultado de la "aparente conciliación" 
de políticas económicas e intereses di­
ferentes, en especial entre los dos 
grupos de países mencionados, convie­
ne analizar al menos rápidamente la 
viabilidad del proceso que emergería de 
ella y la operatividad y efectividad de 
los mecanismos que propone. 

De una parte, la creación de la "fran­
ja'' arancelaria posibilitaría a Colombia 
y Chile a ubicarse en niveles relativa­
mente más "bajos" de protección 
arancelaria de los que hubieran resul­
tado en la aprobación de un AEC para 
la Subregión. A su tumo, Colombia y 
Chile, al poder abstenerse de partici­
par en los PSDI, "permitirían" quizá 
concretar el gran interés de los otros 
cuatro países en la aplicación de este 
instrumento como elemento básico en 
el proceso de integración. Naturalmen­
te, en principio, estos cuatro países 
hubieran preferido los PSDI en el mar­
co de un mercado"conjunto", así como 
Chile y Colombia hubieran preferido un 
AEC ' 'bajo ' ' para la subregión. 

En consecuencia, en el corto plazo se 
satisfacen aparentemente las posicio­
nes de los países, ya que el estableci­
miento de un límite inferior "bajo" de 
la "franja" del AEC y la no obligatorie­
dad de participación de los PSDI, per­
mitiría , como es uno de los propósitos 
básicos de las políticas económicas de 
los actuales gobiernos de Colombia y 
Chile, que los recursos productivos, en 
respuesta a las señales brindadas por el 
mercado, "tiendan" a localizarse en 
aquellas actividades productivas con 
ventaja comparativa en términos del 
mercado mundial. Por otra parte, la 
aplicación de la programación sectorial 
en el esquema, según las políticas eco­
nómicas de los gobiernos de los otros 
63 

Decisió n 100, Artículo 6, literal b . 
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países, implicaría en parte que el desa­
rrollo no quede librado únicamente a la 
acción de las fuerzas del mercado, 
siempre y cuando se adopten simultá­
neamente y de cierta forma, algunos 
mecanismos-precio, como es el arancel 
de cada programa, que aseguren la 
asignación de recursos buscada con la 
programación. 

De ahí, que la adopción de un AEC 
relativamente ' 'alto ' ' y la participación 
en los PSDI, corresponda a los objetivos 
básicos de la política económica de di­
chos gobiernos. 

No obstante esta "aparente" viabili­
dad de los compromisos acordados, es 
indudable que se habrán de presentar, 
en el mediano plazo, algunos conflictos 
y contradicciones en el seno del Grupo. 
En primer término, el incremento del 
comercio intrasubregional podría llevar 
a una concentración importante de los 
saldos comerciales, en este caso en 
·' ' favor" de los países que se sitúen en 
la parte inferior de la "franja" arance­
laria64. Estos países ofrecerían una 
escasa ventaja a la importación de bie­
nes provenientes de la Subregión y, en 
cambio, aprovecharían el hecho de que 
sus exportaciones al mercado andino 
estarían favorecidas en general por la 
alta protección otorgada en los otros 
países miembros. No menos importan­
te , se estimularía el aumento en el 
"comercio desplazado" en la Subre­
gión, esto es, se elevarían las importa­
ciones provenientes de terceros países 
a través de los Países Miembros con 
menor AEC65 , creándose así una ten­
sión permanente sobre los mecanismos 
de certificación y de control de origen , y 
una aparente necesidad de implantar 
otros obstáculos al comercio intrasub­
regional. Por lo tanto, cabe preguntar-

64 

65 

Shibata, H ., " A Theory of Free Trade Areas", en 
Robson, P . (ed .), lntemational lntegration, Penguin 
Books , 1972, pp . 68-87. 

La importancia de dicha concentración dependería 
naturalmente de la amplitud de la " franja" en rela­
ción con los costos de transporte en la subregión . 
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se cómo reaccionarían los países que se 
sitúen en la parte alta de la "franja" 
ante la eventual ocurrencia de tales 
hechos. 

Con respecto a la programación 
"parcial" (esto es, entre cuatro ó cinco 
países), conviene analizar las razones 
por las cuales un país podría abstenerse 
de participat en un programa dado y las 
consecuencias que de allí se derivarían. 
Por una parte, de las discusiones ante­
riores resulta evidente la probabilidad 
de que Colombia y/o Chile se absten­
gan de participar en algún programa 
(o en algunos programas) por conside­
rar muy ''alto'' el AEC propuesto en él 
(o en ellos). De acuerdo con el Artículo 
6 de la Decisión 100, la Comisión 
acordaría los plazos y condiciones para 
la adopción del AEC, por parte de los 
países no participantes; así como para 
liberar sus mercados a los productos 
objeto del programa (o de los progra­
mas) originarios de los otros países 
miembros. Llegado el momento de es­
tas 'nuevas negociaciones', los paíse.s 
no participantes probablemente insisti­
rían, aún más que antes, en reducir el 
AEC, por cuanto ni siquiera habrían go­
zado de las ventajas de tener asigna­
naciones exclusivas. Los otros países 
estarían dispuestos a negociar por tener 
el acceso a los mercados de los no 
participantes, pero se podrían enfrentar 
a una dificultad grave . En efecto, en 
la medida en que el mercado de 
los países no participantes constituya 
una fracción importante del mercado 
andino, los participantes se habrían 
visto obligados a ejecutar "ineficien­
temente" el programa 6 6 y bajo un 
nivel de protección considerado estre­
cho por ellos, por cuanto habría sido 
inicialmente diseñado para el mercado 
conjunto67• En esas condiciones, resulta-

66 

f)1 

Si, como es de suponer, existen importantes econo­
mías de escala en las industrias en cuestión. 

O bien, alternativamente, no habrían podido ejecu­
tarlo o habrían aumentado aún más el AEC al revisar 
el programa a los dos años, cuando se venciera el 
plazo para la posible adhesión de los no partici­
pantes. 
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ría probable que las industrias progra­
madas no pudieran soportar la compe­
tencia internacional con niveles más 
bajos de AEC. En consecuencia de todo 
lo anterior, bien se puede imaginar la 
poca probabilidad de éxito de estas ne­
gociaciones posteriores. 

Por otra parte, un país podría abs­
tenerse de participar por no estar con­
forme con las asignaciones propuestas 
con el fin de evitar, por ejemplo, lesio­
nar intereses económicos "nacionales" 
aun cuando considere aceptable el 
nivel de protección sugerido en el pro­
grama. En este caso, y nuevamente 
bajo el supuesto de que existen econo­
mías de escala, probablemente manten­
dría o desarrollaría ramas de la indus­
tria respectiva con base apenas en su 
propio mercado y por consiguiente, 
relativamente con "altos" costos. De 
aceptar posteriormente el AEC acorda­
do por los demás y liberar su mercado, 
sometería a su industria a una posible 
"peligrosa" competencia tanto frente 
a sus socios, que habrían programado 
con base en un mercado más amplio, 
como con respecto a terceros. De nuevo 
en este caso resulta evidente la relativa 
viabilidad de las negociaciones poste­
riores . 

En consecuencia, los mecanismos 
propuestos en la Decisión 100, sóla­
mente parecen viables a mediano plazo 
en casos en los cuales, simultáneamen­
te, no hayan desacuerdos serios en el 
nivel propuesto inicialmente para el 
AEC respectivo, y no existan economías 
de escala importantes en las industrias 
programadas. Pero en estos casos, sur­
girían fundamentales dudas sobre la 
conveniencia misma de programar, 
de conformidad con el Artículo 32 del 
Acuerdo. 

De ahí que, a nuestro juicio, el siste­
ma propuesto por la Decisión 100 en 
cuanto a los PSDI estaría condenado al 
fracaso. Parecería más viable , aunque 
inicialmente sea más difícil en las 
circunstancias actuales anteriormente 
descritas, llegar a acuerdos comunes de 
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los seis países miembros en relación 
con la conveniencia de programar, con 
las asignaciones y con la estructura del 
AEC en cada programa sectorial. 

A continuación exploraremos el tipo 
de integración que resultaría de la 
aprobación del protocolo adicional reco­
mendado por la Decisión 1 OO. De los 
párrafos anteriores, resulta claro que, 
en sentido estricto, no se crearía siquie­
ra en el mediano plazo una auténtica 
zona de libre comercio. No solamente 
habría mercados mutuamente protegi­
dos entre países participantes y no par­
ticipantes en los PSDI durante el perío­
do de vigencia de dichos programas., 
sino que, de lo dicho, resultaría 
probable que la liberación posterior 
prevista se encontrara penosamente en­
trabada. Así mismo, no se lograría 
alcanzar una verdadera unión aduanera 
por cuanto además de las razones 
previamente mencionadas, se aban­
donaría, al menos por el momento, la 
adopción común de una única estruc­
tura de AEC para la Subregión; esto es, 
no se adoptaría una posición común de 
los países miembros frente al comercio 
de bienes provenientes de terceros paí­
ses. Obviamente, en esas condiciones, 
es aún más lejana la posibilidad de 
formar una unión económica en la su­
bregión y de llegar a un régimen de 
planificación conjunta como lo prevée 
el Artículo 26 del Acuerdo. En conse­
cuencia, el esquema de integración 
subregional andino se convertiría en 
el mediano plazo en un extraño "hí­
brido ' ' . 

Por una parte, habría segmentos im­
portantes. del mercado no liberado entre 
grupos de países, y por otra, la zona 
parcial de libre comercio emergente 
exhibiría un cierto grado de "coordina­
ción aduanera" (según la amplitud de la 
"franja" arancelaria externa acordada) 
pero no constituiría una unión aduanera 
propiamente dicha. Esto representaría 
un retroceso serio en los avances que el 
Grupo Andino presentaba sobre la 
ALALC. 
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Si bien en la discusión anterior se 
han señalado inconvenientes de diverso 
orden procedentes de la posible adop­
ción de los mecanismos propuestos, no 
se ha intentado pasar un juicio definiti­
vo sobre el esquema de integración más 
' 'adecuado' ' a las presentes circuns­
tancias. Este objetivo rebasaría los 
limites del presente ensayo. 

E. Conclusiones 

En este artículo se ha pretendido 
demostrar que la situación a que se ha 
visto abocado el proceso de integración 
andino corresponde a una ' 'crisis'' 
debida, entre otras razones, a que la 
nueva realidad geopolítica en Suramé­
rica y a que las actuales estrategias de 
desarrollo en dos países de la Subre­
gión están en contradicción con algunos 
presupuestos básicos en que se funda­
mentó el Acuerdo de Cartagena 68 y, 
por consiguiente, con varios de sus 
objetos y mecanismos primordiales. 
Así mismo, se han señalado ciertas fa­
llas en el diseño de algunos de los 
instrumentos que contribuyeron en 
forma importante al desenvolvimiento 
de la crisis. Adicionalmente, se ha 
indicado cómo las Decisiones 98 y 100 
pretenden "acomodar" en el corto plazo 
las posiciones que los países han 
asumido como consecuencia de los he­
chos descritos , mediante modificacio­
nes del Acuerdo que implicarían 
cambios sustanciales en el rumbo del 
proceso integracionista. Por último, se 
han planteado serias dudas sobre la 
viabilidad de estas modificaciones en 
el mediano plazo. 

En el afán por subsanar el vacío 
jurídico existente, mal ha podido la 
Comisión afrontar la compleja situación 
con miras a darle soluciones satisfacto­
rias para el largo plazo . Para ello parece 

68 
Para una discusión teórica acerca de las contradic­
ciones principales en un proceso de integración entre 
países subdesarrollados, ver a : Garay, Luis Jorge, 
Una Intérpretacwn Teórica de la Integracwn Econó­
mica entre Países Subdesarrollados: la Experiencia 
del Grupo Andino, mimeo, Bogotá,junio, 1976. 
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necesario, según lo expuesto, profun­
dizar en al menos, los siguientes aspec­
tos: 

l. ¿ QuÁ esquemas de integración son 
consistentes con las estrategias de des­
arrollo nacional adoptadas por los 
actuales gobiernos de los países de la 
Subregión? ¿Hasta qué punto las estra­
tegias actuales deben condicionar el 
esquema de integración subregional? 
¿Qué esquemas permitirían acomodar 
cambios abruptos en las estrategias 
nacionales de desarrollo? ¿Qué impor­
tancia se le ha brindado a la integración 
en los planes nacionales de desarrollo 
de los países miembros? 69_ 

2. ¿Qué importancia relativa se le 
otorgaría al sector agropecuario en el 
esquema de integración dadas las ac­
tuales políticas económicas de los 
países de la Subregión? ¿Qué tipo de po­
líticas específicas comunes podrían 
ser aplicadas al sector agropecuario?. 

3. Si el esquema incluye la creación 
de una unión aduanera, habría que pre­
cisar los elementos fundamentales de 
la política cambiaría y de comercio exte­
rior que requieren ser armonizados 
para alcanzarla efectivamente en el 
mediano plazo. 

4. Si el esquema incluye PSDI, 
habría que precisar si sus AEC deben o 
no regirse por las normas y pondera­
ciones del AEC general 70• Habría tam­
bién que revisar si el proceso de ne­
gociación de éstos debiera facilitar, en 
lo posible, la especialízación por indus-
69 

Este tema ha sido estudiado al menos preliminar­
mente , en Jos trabajos presentados para el Primer 
Seminario Interregional sobre Planificación Integra­
da de los Paises Miembros , celebrada en Lima en 
noviembre de 1974. Para el caso colombiano, véase : 
Junguito, Roberto y Caballero, Carlos, ' ~Situación 
y Perspectivas de la Economía Colombiana en Re/a· 
cwn con el Proceso de Integracwn Andina " , FEDE­
SARROLLO, Bogotá, noviembre de 1974. 

70 
En opinión de los autores, si los PSDI buscan raciona­
lizar las inversiones en las industrias respectivas 
para que estas sean " eficientes " en el marco del 
mercado ampliado, no habrla razón alguna para exi­
gir un grado de protección adicional para ellas . 
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trias y no solamente al interior de ellas, 
como es la tendencia bajo el sistema 
actual. 

5. ¿Qué mecanismos específicos de 
compensacwn o redistribución de 
beneficios entre países podrían introdu­
cirse en el Acuerdo? El hecho de incor­
porar este tipo de mecanismos al A­
cuerdo, no negaría necesariamente la 
convivencia de acordar ventajas a 
Ecuador y Bolívia en la aplicación de 
los demás instrumentos. Pero cierta­
mente, reduciría la tensión sobre los 
PSDI en aquellos casos en que se pre­
sentan agudos conflictos con el objetivo 
de ' 'eficiencia' ' , contribuyendo así a 
incrementar la viabilidad de la aplica­
ción de este instrumento fundamental 
en el proceso. 

6. ¿Qué tipo de reformas instituciona­
se para asegurar una contribución 
importante al proceso por parte de Ve­
nezuela, dada su gran capacidad 
financiera, sin que este hecho despierte 
recelos, justificados o no, en los demás 

' ? pa1ses .. 

7. ¿Qué tipo de reformas instuciona­
les serían necesarias? Aparentemente 
la creación de un Tribunal Andino de 
Justicia es una medida útil ., como posi­
blemente lo sea aún en mayor grado, el 
que se reserven algunas decisiones 
fundamentales (como aquellas que pro­
pagan reformas sustanciales al Acuer­
do) a un Organo Máximo compuesto 
por los Jefes de Estado de los países 
miembros 71, donde se alcance la auto­
ridad suficiente como para acordar las 
''concesiones de soberanía nacional'' 
que este tipo de decisiones implica. 

En la coyuntura parece crucial contar 
con un conocimiento claro de la posición 
de los principales grupos de opinión en 
los distintos países miembros frente a 
los interrogantes señalados y a otros 
que sean críticos en la marcha del 
proceso de integración subregional. 

71 
Este es el caso en la Comunidad Económica Europea 
y en el CAME. 
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POST- SCRIPTUM 

En Octubre del año en curso se 
acordó en la ciudad de Lima el retiro 
definitivo o temporal de Chile del Pac­
to Andino. En efecto, Chile se negó a 
suscribir la Decisión 100 y los países 
miembros firmaron un protocolo que 
establece: 

1 ) A más tardar el 30 de Octubre del 
presente año , se aprobarán las con­
diciones bajo las cuales Chile po­
dría marginarse temporalmente del 
Acuerdo. 

2) En caso de no lograrse un consenso 
al respecto, Chile se retiraría del A­
cuerdo manteniendo sus obligacio­
nes y derechos solamente con res­
pecto a las Decisiones 40 (convenio 
para evitar la doble tributación en-
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tre los países miembros), 46 (régi­
men uniforme de la empresa multi­
nacional), 56 (transporte interna­
cional por carretera) y 94 (sistema 
troncal Andino de carreteras). To­
dos los demás compromisos cesa­
rían en forma inmediata, en particu­
lar los referentes al programa de li­
beración, a la Decisión 24 , al AEMC 
y a los PSDI ya aprobados. 

Es de presumir que en estas condi­
ciones los otros 5 países ratificarán 
las modificaciones al Acuerdo pro­
puestas en la Decisión 100. Por con­
siguiente, el análisis contenido en 
este artículo sobre dicha Decisión y 
sobre los problemas de fondo que a­
fectan el proceso de integración 
subregional mantiene vigencia en su 
mayor- parte. Mas aún, los compro­
misos indicados constituyen un de­
sarrollo lógico del diagnóstico aquí 
consignado. 
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IMPORTACIONES 

Los mecanismos de control de importaciones. El sistema durante 1971 y un recuento 
de su evolución, parte ll, por Carlos F . Díaz-Alejandro. * 

32 Determinación de las importaciones de bienes en Colombia y su relación con la for­
mación de capital, por Carlos F . Díaz-Alejandro. 

38 Los mecanismos de control de importaciones. El sistema durante 1971 y un recuento 
de su evolución, por Carlos F . Díaz-Alejandro. 

57 Algunos aspectos cuantificables de las importaciones colombianas, y del control a las 
importaciones en 1970- 1971, por Carlos F. Díaz- Alejandro. 

62 La liberación de importaciones en Colombia, 1965-1966, por Carlos F. Díaz-Alejandro. 

INTEGRACION ECONOMICA 

45 La segunda década del desarro llo y la integración económica regional, por Bela Balasa . 
59 Grupo Andino, Situación actual y proyecciones hacia 1985 con el ingreso de Vene­

zuela, por Morris Harf. 
75 Situación y perspectivas de la economía colombiana en relación con el proceso de in­

tegración andina, por Roberto Junguito y Carlos Caballero. 

DESARROLLO ECONOMICO 

11 
15 
16 

Colombia, derecho y desarrollo. Textos. lecturas y casos, Capítulo 1, por Hern,.ndo 
Gómez Otálora. * 
Colombia, derecho 
Co lo mbia, derecho 
Colombia, derecho 
Colombia, derecho 
Colombia, derecho 
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desarrollo. Capítulo 11, por Hernando Gómez Otálora. * 
desarrollo. Capítulo 111, por Hernando Gómez Otálora. * 
desarrollo. Capítulo IV, por Hernando Gómez Otálora. 
d esarrollo . Capítulo V, por Hernando Gómez Otálora. 

desarrollo. Capítulo VI, por Hernando Gómez Otálora . 
17 Tendencias y fases de la economía colombiana y de sus transacciones internacionales 

1950-1970, por Carlos F. Díaz-Alejandro. 

20 Aspectos teóricos de la tesis Prebisch, por Haroldo Calvo S. 
Principales aspectos de la evolución económica colombiana, 1961-1971, por FEDE­

SARROLLO.* 
23 El sector agropecuario y el desarrollo económico colombiano, por Roberto Junguito . 
27 Crecimiento económico y asignación de recursos, por Eduardo Sarmiento Palacio . 
48 México en la posguerra : los economistas y la política económica, por Leopoldo Solís. 
53 Familias más pequeñas a través del progreso económico y social, por William Rich. 
55 La Costa Atlántica. Algunos aspectos socio-económicos de su de·sarrollo, por Cecilia 

L. de Rodríguez. 
58 Las políticas de comercio exterior y el desarrollo económico, por Carlos F . Díaz­

Alejandro. 
61 Quién se beneficia del desarrollo económico '! , por Iram Adelman. 
64 El sistema jurídico de los indígenas Guahibos de Colombia, por Alejandro Reyes 

Posada. 
1;5 Estrategias de desarrollo económico en algunos países de América Latina, por Edmar 

L. Bacha, Dominique Hachette, Gonzalo Martner, Leopoldo Solis, Pedro Tinoco, 
Rubens Vaz da Costa. 

66 Estrategias alternativas de desarrollo, por Hollis B. Chenery. 
68 Lecturas sobre desarrollo económico colombiano, varios autores. Editado por Her­

nando Gómez O. y Eduardo Wiesner. 
83 Análisis de algunos aspectos del Plan de Desarrollo: "Para cerrar la brecha", por FE­

DESARROLLO. 

DEMOGRAFIA 

26 Implicaciones económicas del crecimiento demográfico, por Cecilia L . de Rodríguez. 
71 Familia, educación y anticoncepción, por Alejandro Angulo Novoa. 
78 Trabajo y fecundidad de la mujer colombiana, por Alejandro Angulo Novoa y Cecilia 

L. de Rodríguez. 
80 Temas sobre desarrollo y población en América Latina, por Alvaro López T. 
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DISTRIBUCION DEL INGRESO 

La distribución del ingreso en Colombia, por Miguel Urrutia. * 
América Latina y equilibrio ecológico mundial, por Antonio Barrera.* 

49 El cambio en la distribución del ingreso en el desarrollo económico. El caso 
colombiano, por Albert Berry. 

7 4 I. La distribución del ingreso y la distribución de la etlucación. Il. El sector financiero 
y la distribución del ingreso , por Miguel Urrutia. 

82 La intervención estatal en el mercado de capitales. Eficiencia y distribución del 
ingreso, por Mauricio Carrizosa. 

E MPLEO Y DESEMPLEO 

28 Empleo, desempleo y subempleo, por Antonio Urdinola. 

HIDRO LOGIA 

Los problemas ambientales y la hidrología, por Jaime Saldarriaga. * 
12 Modelos estocásticos para lo. simulación de sistemas de recursos hídricos, por Jaime 

Saldarriaga y Argemiro Aguilar. 
31 La investigación y el planeamiento hidráulico en América Latina, por Jaime Salda­

rriaga. 
3 5 Introducción a l desarrollo y la planea<:ión de los recursos hídricos, por Jaime Salda­

rriaga. 
4 2 Dos temas del desarrollo hidráulico: I. Diseño de proyectos de recursos h ídricos c on 

d atos escasos. JI. El' impac t o ecológico de la construcción de presas, por Jaime Salda­
rriaga. 

47 Principios para la evaluación social de proyectos d e recursos hídricos, por Jaime 
Saldarriaga. 

MONEDA Y BANCA 

Moneda y Crédito, por Francisco Ortega .* 
6 Una propuesta para reformar el sistema monetario internacional, por Lawrence B. 

Kruse. 

PLANEACION ECONOMICA 

Algunos aspectos generales de la inversión pública en Colombia. El proyecto de ca­
rretera Medellín-Puerto Triunfo, por Antonio Barrera C.* 
Dos ensayos sobre planeación. Comentarios sobre el nuevo plan de desarrollo y la orga 
nización para la planeación económica nacional, participación y estabilidad, por Gu¡: 
llermo Perry R.* 
Introducción al estudio de los planes de desarrollo para Colombia, por Guillermo 
Perry R.* 
El proceso de la planeación e n Colombia, por Augusto Cano Motta. * 

19 Criterios para la asignación de inversión en Colombia, por John Sheahan. Y la res­
puesta de las exportaciones colombianas a variaciones en la tasa efectiva de cambio, 
por John Sheahan y Sara Clark 

46 Desarrollo Institucional de la planeación en Colombia, por Guill.ermo Perry R. 

POLITICA AGROPECUARIA 

23 El sector agropecuario y el desarrollo económico colombiano, por Roberto Junguito. 
67 Objetivos de la política cafetera colombiana, por Roberto Junguito. 
70 Un modelo de respuesta en la oferta de café e n Colombia, por :!toberto Junguito. 
79 La política agraria en Colombia 1950-1975. 
85 Las industrias azucarera y panelera en Colombia. 
89 La mecanización en la agricultura colombiana, por Juan Enrique Araya y Carlos Ossa 
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POLITICA INDUSTRIAL 

Economía y Petróleo. Aspectos internacionales y problemas colombianos, por Jorge 
Pérez Arbeláez y Guillermo Perry Rubio.* 
Automóviles y ciudades. Estrategias para los países en vía de desarrollo, por 
Wilfred Owen. * 

4 Absorción de mano de obra en el sector industrial, por Gustav Ranis. 
14 Una política industrial para estimular las exportaciones y fomentar el empleo, por 

Gabriel Turbay M. 
22 La división internacional del trabajo : el caso de la industria, por Hollis B. Chenery y 

Helen Hughes. 
36 La industria petroquímica en un país subdesarrollado, por M.A. Adelman y Martín 

B. Zimmerman. 

39 La evaluación de la inversión extranjera en América Latina, por Shane J . Hunt . 
52 Sustitución de importaciones, creación de empleo y generación de divisas en Colom­

bia : Pocas perspectivas para la industria petroquímica, por David Morawet1 .. 
60 La utilización de la capacidad instalada en Colombia; Algunos resultados, por Francis­

co E. Thoumi. 
76 Evolución reciente de la situación petrolera y sus consecuencias para Colombia, por 

Jorge Pérez A. y Jaime Saldarriaga S. 

• Agotadas. Disponibles en la Biblioteca de FEDESARROLLO para su consulta. 
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