COYUNTURA
ECONOMICA

EEEEEEEEEEEEEEE




DIRECTOR EJECUTIVO
Juan José Echavarria S.

SECRETARIA GENERAL
Maria Mercedes Carrasquilla B.

INVESTIGADORES

Olga Lucia Acosta N.
Maria Angélica Arbeldez R. -
Ana Beatriz Barona C.
Ricardo Correa LI.
Cristina Gamboa T.
Catalina Gutiérrez S.
Carolina Renteria R.
Natalia Salazar F.
Carolina Soto L.
Sandra Zuluaga M.

ASISTENTES DE INVESTIGACION

Adriana Gonzdlez R.
Lorena Hernandez R.
Monica Lilian Parra T.
Carlos Jorge Rodriguez R.
Sonia Maria Sanchez R.
Blanca Cecilia Zuluaga D.

INVESTIGADORES ASOCIADOS

Ulpiano Ayala O.
Israel Fainboim Y.
Juan Carlos Jaramillo F.
Humberto Mora A.
Mauricio Reina E.
Donald Robbins
Roberto Steiner S.

ENCUESTA DE OPINION EMPRESARIAL

Jests Alberto Cantillo V.
Over Libardo Garzén C.

DIRECTORA BIBLIOTECA

Lucia Fenney Pérez M.

CONSEJO DIRECTIVO

Juan Sebastian Betancur Escobar
Rodrigo Botero Montoya

Jorge Cérdenas Gutiérrez

José Alejandro Cortés Osorio
Carlos Antonio Espinosa Soto
José Fernando Isaza Delgado
Alvaro Hernan Mejia Pahén
José Antonio Ocampo Gaviria
Oliverio Phillips Michelsen

Juan Gonzalo Restrepo Londono
Rodolfo Segovia Salas

Andrés Uribe Crane

Carlos Caballero Argéez
Gerardo Carvajal Leib

Doris Eder de Zambrano
Alejandro Figueroa Jaramillo
Rodrigo Gutiérrez Duque
Cecilia Lopez Montaio

José Vicente Mogoll6n Vélez
Guillermo Perry Rubio
Javier Ramirez Soto
Maristella Sanin Posada
Maria del Rosario Sintes Ulloa
Ricardo Villaveces Pardo

Tarifa Postal Reducida
Resolucion No. 0930 de diciembre 11 de 1996 - Permiso No. 468



Coyuntura
Economica

VOL. XXVIII No. 4 DICIEMBRE DE 1998

EDITORA COYUNTURA ECONOMICA
Maria Angélica Arbeldez R.

Coyuntura Econémica ISSN 0120-3576 Licencia del Ministerio de Gobierno No. 00374 es una publicacién de la
Fundacién para la Educacién Superior y el Desarrollo, FEDESARROLLO.



COYUNTURA ECONOMICA
ISSN 0120-3576
Licencia del Ministerio de Gobierno No. 00374

FEDESARROLLO

Calle 78 No. 9 - 91

Tels. 31253 00-53037 17

A.A.: 75074

E-mail: administrator@fedesarrollo.org.co
http: //www.fedesarrollo.org.co

Bogotd, D.E., Colombia

ARTES
Myriam Consuelo Lozano G.
Fedesarrollo

IMPRESION

Quebecor Impreandes
Calle 15 No. 39A-34
Santafé de Bogotd, D. C.

Esta revista esta impresa en papel
propalcote brillante de 90 gramos
manufacturado con fibra

de cafia de azticar



Contenido

EDITORIAL

INDICADORES DE COYUNTURA

I.  Actividad productiva

Il. Indicadores laborales

l1l. Indicadores del sector externo
IV. Indicadores de la situacion fiscal
V. Situacién monetaria y financiera
VI. Indicadores de precios

ANALISIS COYUNTURAL

La economia en 1998

Reforma tributaria

INFORMES DE INVESTIGACION

Neutralidad monetaria en la tasa de cambio real colombiana
Andrés Felipe Arias L.

Martha Misas A.

Reglas monetarias en Colombia y Chile
Jorge Enrique Restrepo L.

La politica econémica durante la administracién Samper
José Antonio Ocampo G.

La regulacién de los fondos de pensiones en América Latina:
resefia y lecciones de la experiencia
Ulpiano Ayala O.

11
33
36
49
52
58

65
89

107

131

155

189



Si los ejecutivos tuviesen

que votar por un carro,
Flo el L
|

Investigacion "

realizada \
por Yankelovich
para la revista
Semana sobre

la formacién,
habitos

y preferencias
de los hombres
que rigen

los destinos

econdmicos
del pais, publicada
en la edicién 813.
La gran mayoria
prefiere los carros
Mazda.

120 viciemare 1, 1997 Semana




Editorial

El desempefio de la economia en 1998 fue peor de
lo esperado. Mientras las proyecciones de Fedesa-
rrollo al iniciar el afo apuntaban a un crecimiento
del producto de 3,8% y las del Gobierno de 4,5%,
las dltimas estimaciones muestran que la economia
sélo crecio 1,7% (o incluso a una tasa inferior). De
hecho, la tendencia a la recuperacion que presenté
la economia a partir del segundo semestre de 1997,
con crecimientos de 4,4% y de 5,4% para los dlti-
mos dos trimestres de ese afo, se revirtié paulatina-
mente en 1998. Después de crecer a una tasa de
5,7% en el primer trimestre de 1998, se presentaron
los primeros signos de recesién y el producto registré
una desaceleracién abrupta con un aumento que
apenas alcanzé 0,12% en el tercer trimestre del
afno. Se evidencié con esto que, dadas las criticas
condiciones de desajuste macreconémico (un déficit
fiscal que se acercé a 4% del PIB y un déficit en
cuenta corriente de 6,9%) y la crisis en el ambito
internacional, el dinamismo de la economia a finales
de 1997 no podia ser sostenible.

Muchos factores tuvieron que ver con el compor-
tamiento mediocre de la economia durante 1998.
Desde la perspectiva doméstica, el aumento de las
tasas de interés y la iliquidez del mercado, conse-
cuencia directa del creciente déficit del Gobiernoy
de las fuertes presiones experimentadas en el mer-
cado cambiario, fueron quizas los factores que mas
influyeron en este desempeno. En el frente externo,
incidieron la caida de los precios del petréleo y del
café, asi como la crisis del sudeste Asidtico y mas
recientemente de Rusia.

Si bien es cierto que estos acontecimientos no se
han manifestado de manera directa sobre nuestra
economia puesto que el intercambio comercial de
Colombia con dichos paises es muy reducido, si lo
han hecho en forma indirecta, a través de otros ca-
nales entre los cuales sobresalen la desaceleracion
de la economia mundial, la caida del precio interna-
cional de algunos de nuestros principales productos
de exportacion, el "contagio" en los mercados inter-



nacionales de capital y las presiones devaluacio-
nistas en Brasil, Ecuador y Venezuela.

En el frente fiscal, se continué observando un
elevado déficit que alcanzo6 una cifra de 3,9% del
PIB para el sector publico consolidado como con-
secuencia de un alto crecimiento del gasto y de una
desaceleracion en el ritmo de recaudo de impuestos.
Adicionalmente, se presentaron a lo largo del afo
serios problemas de financiacion, los cuales se
vieron agravados por la restriccién de recursos tan-
to en el mercado doméstico como en el interna-
cional. De hecho, el Gobierno no pudo cumplir
con la meta de bajar a 3,3% el déficit del Gobierno
para el ano, en buena parte porque los ingresos
fueron inferiores a lo previsto como consecuencia

del desempeno mediocre de la economia.

Por otra parte, durante todo el afio se observé una
fuerte contracciéon de los agregados monetarios,
debido en parte a la contraccién de la demanda por
pesos ante las expectativas de devaluacion. Sin em-
bargo, la politica monetaria se movié en un cons-
tante "pare y siga" con intentos recurrentes de pro-
veer mayor liquidez a la economia con el fin de
reducir los intereses.

En materia cambiaria, el mercado presencié un al-
za constante y permanente de la tasa de cambio
(hasta el mes de diciembre se devalu6 17,5% en
términos nominales frente a igual mes de 1997) co-
mo resultado de fuertes expectativas devaluacio-
nistas. De hecho, el Banco de la Repdblica tuvo
que intervenir en repetidas ocasiones para defender
el limite superior de la banda cambiaria con medidas
como la restriccion de liquidez, el incremento de
las tasas de interés y la venta de reservas interna-
cionales.
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La pérdida de reservas fue significativa (cerca de
US$1.070 millones hasta el mes de diciembre),
hasta el punto que las autoridades consideraron
necesario desplazar hacia arriba la banda cambiaria
nueve puntos porcentuales a principios del mes de
septiembre. Aunque los resultados en un principio
no fueron los esperados pues las reservas interna-
cionales continuaron cayendo y las tasas de interés
aumentando, a finales del afo se observé una mayor
calma en el mercado cambiario y una tendencia

descendente de las tasas de interés.

La tasa de desempleo de la economia mantuvo su
tendencia creciente y el nivel de desocupacién se
ubicé en el cuarto trimestre del afno en 15,7%, el
segundo mas elevado en los dltimos 14 afios (el ma-
yor ocurrié en junio con unatasa de 15,9% ). No son
muy alentadoras, entonces, las perspectivas en materia
de desempleo para el préximo futuro, y algunos ana-
listas consideran que la tasa podria elevarse adin més
durante el presente afo. El crecimiento de la economia
va a ser inusualmente bajo, y los mercados laborales
se caracterizan por una marcada histéresis (pocas ve-
ces se presentan cambios abruptos en el corto plazo).

En la version presentada por el Gobierno al Congreso
del Plan de Desarrollo, el Gobierno ha propuesto
un programa de emergencia que consiste en pagar
como salario integral el actual salario minimo a
jovenes menores de 24 anos. El empleador recibe
algunas excenciones tributarias y se compromete a
brindar capacitacién (e.g. en un centro de capaci-
tacion certificado como el Sena) al joven empleado.
El programa salarial aplicara mientras dure la capa-
citacion. Son propuestas atn parciales que apuntan
en la direccién correcta, y que seguramente seran
ampliadas cuando la Misién de Empleo entregue
sus recomendaciones en unos meses.



Finalmente, la inflacion continué cediendo vy se
ubicé en 16,7%, ligeramente por encima de la
meta de 16% fijada por el Gobierno 1998. Esta
situacion fue en buena parte el resultado de la po-
litica monetaria contraccionista, aunque también
contribuyé la desaceleracion de la economia.
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En el mes de diciembre de 1998, el Senado de la
Republica aprobé los "Bonos de Paz" y el paquete
de Reforma Tributaria que entraron en vigencia el
primero de enero de 1999. En cuanto la Reforma
Tributaria, si bien se destacan algunos logros en
materia de impuestos directos e indirectos, en la
lucha contra el contrabando y la evasién y en las
nuevas facultades otorgadas al Gobierno para la
reestructuracion de la Dian, la Ley adn tiene grandes
vacios y plantea algunas inquietudes. Ademas, se
observa que la Reforma presentada originalmente
por el Gobierno era bastante mas ambiciosa que el
paquete final aprobado por el Congreso, situacion
que en buena parte se derivo de las presiones de los
parlamentarios y de algunos grupos econémicos
por mantener privilegios tributarios para algunos
sectores econémicos.

En términos generales Fedesarrollo considera que
la filosofia que inspird la reforma es correcta (el IVA
como eje central de los nuevos impuestos, la
necesidad de castigar el contrabando, etc) aun
cuando la evaluacién final deberd hacerse sobre el
paquete global de gastos e impuestos (los recortes
de gasto apenas comienzan a discutirse; el Congreso
otorgé atribuciones especiales al Presidente para la
reestructuracion de la Dian pero adn son inciertos
los resultados en materia de un mayor recaudo).
Preocupan, sin embargo, algunos aspectos de la

actual reforma tributaria finalmente aprobada: las
excepciones a VA resultaron mucho mas generales
de lo que proponia el Gobierno y persiste la dis-
persion originail de tarifas, lo cual dificultara la ad-
ministracion del impuesto y promoverd la co-

rrupcion.

Con el paquete final aprobado por el Congreso, el
monto de los ingresos tributarios adicionales
derivados de la Reforma serd de $1 bill6n (inferior a
la cifra estimada originalmente de $1,6 billones), a
lo cual deben sumarse $700 mil millones por
concepto de la inversion forzosa en "Bonos de
Paz". De acuerdo con la dltima versién del Plan
Financiero del Gobierno (preparada por el Confis),
con este nuevo paquete de reformas' el déficit
consolidado del sector publico serd de 2,11% del
PIB en 1999, y el correspondiente al Gobierno
Central serd de 3,35% del PIB.

Sin embargo, estas cifras podran verse seriamente
afectadas durante el aio y posiblemente se incum-
plirdn las metas del Gobierno por varias razones.
En primer lugar, los ingresos tributarios serdn me-
nores a la cifra proyectada por el Gobierno, ya que
para las proyecciones se supuso un crecimiento del
PIB de 2% (frente a 1%-1,4% proyectado por Fede-
sarrollo). En segundo lugar, algunas de las cifras
estimadas por el Gobierno, como por ejemplo el
mayor recaudo por concepto de la mejor gestion de

la Dian (cerca de $350 mil millones), son cifras atin

' Ademas de la Reforma Tributaria y de los Bonos de Paz, esta
cifrade 2,11% del PIB de déficit resulta de los ajustes adicionales
por un valor de $2,3 billones a través del Decreto 001 del 2 de
enero de 1999 y de $2,5 billones adicionales por concepto de la
Emergencia Econémica.
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bastante inciertas. Finalmente, el apoyo del Go- $542 mil millones, 0,4% del PIB. De no realizarse
bierno al Eje Cafetero a raiz del terremoto, hasta un recorte en otros pagos, el déficit podria acercarse
ahora ha implicado una adicién presupuestal de a 2,5% del PIB.
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l. Indicadores de la actividad productiva

CRECIMIENTO DEL PIB

& Latendencia a la recuperacién que se registré en
la economia colombiana en el segundo semestre
de 1997 que permitié que el producto aumentara
3,06% en el afo, se revirtio en 1998. Durante
este ano la economia se desaceler6 y se espera
un crecimiento de apenas 1,7% segin pro-
yecciones de Fedesarrollo y de 1,8% segun las
estimaciones realizadas por el Gobierno Na-
cional.

@ El desajuste de variables internas como el au-

mento de las tasas de interés y los problemas de
liquidez en el mercado monetario, resultado en
buena medida del creciente déficit del Gobierno
y de las fuertes presiones experimentadas en el
mercado cambiario a lo largo del afio, asi como
las dificultades registradas en el plano interna-
cional destacdndose los efectos de las crisis
asidtica y rusa y la caida en los precios del café y
del petréleo, fueron los factores que mas afectaron
el crecimiento de la economia durante 1998.

Cuadro 1.CRECIMIENTO DEL PIB TOTAL Y POR SECTORES
(Crecimiento anual)

Proyeccién 1998

1997 Ene-sep 1998
Dane Dane Oficial Fedesarrollo
Sector agricola -0,7 -0,2 1,5 3,1
Café pergamino -4,4 - 19,6 16,9
Resto de la agricultura -0,3 - -0,2 0,1
Mineria 4,4 15,2 8,6 12,4
Petréleo - - - 15,6
Gas natural - = = 2.7
Carbén - - - 9,6
Resto de la mineria = s - 3,3
Industria 2,6 2,8 1,3 2,2
Café elaborado 0,0 = -1,4 -3,2
Industria sin trilla 2,8 = 1,6 2,4
Construccion -0,2 9,6 -7,3 -8,0
Servicios - - 0,9 2,0
Comercio, restaurantes y hoteles 3,1 4,4 1,7 1,6
Transporte y almacenamiento 55 4,4 3.2 3,5
Resto de servicios modernos 35 -1,9 -2.2 -0,7
Servicios personales ’ 3,2 -1,9 3,2 3,6
Servicios domésticos 2,4 - 2.1 3,2
Alquiler de vivienda 2,9 - 2,0 3,0
Servicios del gobierno 4,6 - 2,3 2.3
PIB total 3.1 2,5 1,8 j

Fuente: Dane, Departamento Nacional de Planeacion y Fedesarrollo.




@ Después de registrar una tasa de crecimiento

aceptable de 5,69% durante el primer trimestre
del afo, en el segundo trimestre la economia
empez6 a perder dinamismo al registrar un cre-
cimiento de 1,97% frente al periodo abril-junio
de 1997. Esta situacion se deterioré, al punto de
presentarse un aumento de tan sé6lo 0,12% en el
tercer trimestre. Las ramas de la actividad eco-
némica que mds contribuyeron a esta dismi-
nucion en el ritmo de crecimiento del PIB fueron
la construccion, los servicios bancarios y de in-
termediacion financiera, la industria manufac-
turera sin trilla de café y el sector agropecuario.
Sin embargo, el desempefio de la mineria, de la
produccion de café pergamino y de los servicios
comunales y sociales, evité una mayor caida en
la actividad econémica del pais.

Al descomponer el 2,46% de crecimiento del
PIB durante los primeros nueve meses del afio
segln las grandes ramas de la actividad eco-
némica, se destaca el sector de la explotacion de
minas y canteras por su dinamismo (15,2%), se-
guido por los servicios de transporte, almace-
namiento y comunicaciones (4,4%), comercio,
restaurantes y hoteles (4,4%) y el total de la acti-
vidad industrial (2,8%). En contraste, el mayor
descenso en el ritmo de actividad se registr6 en
la construccién (-9,6%) y en los servicios pres-
tados por los establecimientos financieros (-1,9%).

La informacién mas reciente al tercer trimestre
de 1998 muestra que el valor agregado del sector
agropecuario se incrementé en 1,97% frente al
mismo periodo de 1997, en buena parte como
resultado del aumento de 19,59% en la produc-

cion de café y del comportamiento positivo de

algunos de los cultivos transitorios de la agricultura,
entre los que se destacan la produccién de maiz,
trigo, cebada, papa, frijol y algunas hortalizas.
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Por otra parte, el valor agregado de la produccién
pecuaria crecié 1,38% entre julio y septiembre
de 1998 frente al tercer trimestre del aio anterior,
resultado del aumento cercano al 11% en la pro-
duccién de aves de corral y de 8,77% en la de
leche. Sin embargo, la caida de 18,42% en la
produccién de ganado porcino, dificulté un me-
jor desemperio de la actividad pecuaria. Por su
parte, la silvicultura y la pesca vieron reducida
su produccién en 1,72% y 5,05%, respectiva-
mente durante el mismo periodo.

En el acumulado de los primeros nueve meses
de 1998, la actividad agricola disminuy6 en
0,2% el valor de su produccién en comparaciéon
con el periodo enero-septiembre de 1997, cifra
que se ubica 0,5 puntos porcentuales por encima
de la disminucién registrada para el total de
1997 (-0,7%), debido a que las mejores condi-
ciones climéticas facilitaron un mayor nivel de
produccion cafetera.

Por su parte, la mineria crecié 22,69% durante
el tercer trimestre del ano. Esto obedeci6 al de-
sempefio alcanzado por la produccién de
petréleo cuyo aumento fue de 26,76% frente al
tercer trimestre del afio anterior. Se destaca tam-
bién el crecimiento de 25,27% en la produccién
de hulla, lignito y turba, y el aumento de 8,56%
en el grupo de otros productos minerales forma-
do por la produccién de hierro, esmeraldas, oro,
plata y platino.

En contraste, la produccion de gas que venia au-
mentando en los trimestres anteriores a tasas de
6,7%, 4,0% y 11,4% para el tercer y cuarto tri-
mestres de 1997 y el primero de 1998, se desa-
celer6 a partir del segundo trimestre de 1998
hasta llegar a una tasa negativa de crecimiento
de 17,72% durante el tercer trimestre.



# A pesar de los diferentes comportamientos de las

actividades que componen la produccién minera,
este sector de la economia fue el mas dindmico
en el transcurso de los primeros nueve meses de
1998 con un crecimiento de 15,2%.

En el tercer trimestre del afio, el ritmo de actividad
de la industria manufacturera cambié de ten-
dencia al reducirse el valor agregado en 3,23
puntos porcentuales frente al mismo periodo de
1997. Sin embargo, este comportamiento no
logré neutralizar el dinamismo que se registré
desde mediados de 1997 hasta el primer trimestre
de 1998. En consecuencia, se presentd un au-
mento de 2,8% en la actividad industrial para los
primeros nueve meses del afio.

Por otra parte, el deterioro en el valor agregado
de la construccion ha sido evidente desde el
Gltimo trimestre de 1997, en respuesta a la dismi-
nucién tanto en la construccién de edificaciones
como en obras civiles. En efecto, estos indicadores
cayeron 25,20% Yy 9,73%, respectivamente, entre
julioy septiembre de 1998 frente al tercer trimes-
tre de 1997. En el acumulado hasta el mes de
septiembre, la actividad constructora registré un
descenso cercano al 10% frente al mismo periodo
de 1997 en respuesta al deterioro de la mayoria
de sus indicadores: drea iniciada, drea culmina-
da, obras en proceso, licencias aprobadas, des-
pachos de cemento gris y empleo en el sector.

Para el afio completo, Fedesarrollo estima que el
sector mas sobresaliente en el crecimiento de
1998 fue la mineria con un incremento de 12,4%,
como consecuencia del aumento en la produc-
cién de petréleo (15,6%) y de carbén (9,6%). En
el caso del petréleo, las estimaciones de creci-
miento se redujeron cerca de once puntos por-
centuales respecto de los calculos realizados al
comenzar el ano, en razén a los problemas téc-

nicos que impidieron que los pozos de Cupiagua
entraran en funcionamiento al inicio del afo, a
la ola de atentados contra los oleoductos y a la
caida en los precios internacionales del crudo.

Se estima, ademads, que el segundo mejor cre-
cimiento después de la mineria correspondi6 al
sector agropecuario. Fedesarrollo prevé que esta
actividad aumenté 3,1% en 1998, especialmente
como resultado de la mayor produccién de café
pergamino que alcanzd una tasa de crecimiento
de 16,9% frente al afio anterior. Esta cifra resulta
significativa si se le compara con la caida de
0,7% registrada en 1997, cuando el sector agri-
cola en su conjunto estuvo muy afectado por los
efectos climéticos del Fenémeno del Pacifico.

Por su parte, se estima que la industria manu-
facturera creci6 2,2% frente a 1997, en respuesta
al aumento para el segundo semestre del afio en
la industria sin la trilla de café, situacién que
arroja un crecimiento de 2,4 puntos porcentuales
en esta actividad al finalizar 1998.

El sector de los servicios, aunque con un ritmo
inferior al registrado en afios anteriores -debido
especialmente al descenso en el valor agregado
de los servicios financieros como consecuencia
de las altas tasas de interés y las dificultades de
liquidez monetaria en lo corrido del afio-, alcanz6
un incremento de 2,0% frente a 1997. Al interior
de este sector, se destaca el aumento de los ser-
vicios personales (3,6%), el transporte, almace-
namiento y comunicaciones (3,5%) y los servicios
domésticos (3,2%).

La actividad constructora fue la de menor creci-
miento. En efecto, se espera que el valor agregado
de la construccién haya disminuido 8,0%, debido
a los grandes inconvenientes por los que ha
atravesado esta actividad a lo largo del afio y que
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estan relacionados especialmente con las altas
tasas de interés y con la escasez de liquidez.

Las proyecciones del Gobierno para 1998 tam-
bién registran el deterioro en el ritmo de actividad
econémica del pais, situacién que se refleja en
un crecimiento esperado de tan sélo 1,8%. Se
estima que el dinamismo de la mineria (8,6%)
evité un mayor descenso en el crecimiento total
de la economia. También se espera un aumento
considerable de 1,5% en la agricultura y de
1,3% en la actividad de la industria manufac-
turera. En contraste, se prevé que la construccién
aumentd su descenso en 7,1 puntos porcentuales
respecto de los resultados alcanzados en 1997.

Por el lado de la demanda, la economia colom-
biana estuvo movida por el efecto acumulado de
la inversion privada hasta el primer semestre del

ano al alcanzar un aumento de 26% frente al
mismo periodo de 1997. Esta situacion produjo
un crecimiento en la inversion total de 15,8%
para los primeros seis meses del afo. Sin embar-
go, entre julio y septiembre la inversion se dete-
rior6 dramaticamente al registrar una caida de
8,86% respecto del tercer trimestre de 1997. En
conjunto, la inversién en la economia colom-
biana se increment6 en 7,90% vy el consumo fi-
nal lo hizo en 1,58% durante los primeros nueve
meses de 1998. En consecuencia, la demanda
interna aumentoé 2,92%.

En lo corrido del afo hasta el mes de septiembre,
las exportaciones también determinaron el ritmo
de actividad econémica del pais. En efecto, éstas
aumentaron 8,07% frente al acumulado para los
primeros nueve meses de 1997 y, sumado al cre-
cimiento de la demanda interna, la demanda final

Cuadro 2. CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO POR TIPO DE GASTO

(Crecimiento anual)

Proyecciéon 1998

1997 Ene-sep 1998

Dane Dane Oficial Fedesarrollo
PIB 3,1 2,5 1,8 1.7
Consumo total 4,1 1,6 ’ 0,9
Consumo privado 4,0 1,6 1,1 0,6
Consumo publico 4,7 1,6 ’ 2.3
Inversion total 3,5 7,9 -0,1 -5,8
Formacién bruta de capital fijo 3,8 - -11,9 -12,8
Inversion privada 2,4 - -1,4 =29
Inversion publica 5,0 - -20,6 -20,0
Variacion de existencias 3,0 - 21,0 19,7
Demanda interna 3,9 2,9 0,7 -0,9
Exportaciones 8,1 8,1 8,6 9,6
Importaciones 9,6 8,5 3,1 -2,8

Fuente: Dane, Departamento Nacional de Planeacién y Fedesarrollo.
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aumentd 3,6% durante este periodo. Por su parte,
las importaciones totales registraron una variacion
positiva de 8,51% entre enero y septiembre.

Para el aflo completo de 1998, Fedesarrollo esti-
ma que el crecimiento de la economia estuvo
liderado por el dinamismo de las exportaciones
(9,6%), especialmente por las ventas de petréleo
y carbén y, en menor medida, por el consumo
final (0,9%). En contraste, el mayor descenso en
el ritmo de crecimiento se presenté en la inversion
total (-5,8%), la cual estuvo directamente afectada
por las altas tasas de interés y por las restricciones
crediticias. En segundo lugar se ubica la reduccién
de las importaciones con una variacion negativa
de 2,8 frente a 1997, resultado de la disminucion
en la compra de bienes de capital y bienes de
consumo, como consecuencia tanto de la desace-
leracién de la economia como del aumento de
la devaluacion del peso. En consecuencia, y en
respuesta a las miltiples dificultades monetarias
y laborales del pais, la demanda interna cayd
0,9%, tasa inferior en 4,8 puntos porcentuales a
la registrada en 1997 cuando crecié a un ritmo
cercano al 4,0%.

Grafico TA.PRODUCCION INDUSTRIAL SIN
TRILLA DE CAFE (Crecimiento anual acumulado
del indice) Enero 1994 - septiembre 1998

-6
Ene-94 Ene-95 Ene-96 Ene-97 Ene-98

Fuente: MuestraMensual Manufactureradel Dane.

@ Las proyecciones del Gobierno también tienen

previsto una caida en la inversién total de 0,1%
producto del deterioro en la inversién publica en
20,6%, y en la inversién privada de 1,4%. Esta
situacion contrasta con el aumento esperado de
8,6% en las exportaciones totales, muy asociado
al sector de la mineria. Se prevé ademas que el
consumo privado haya aumentado 0,9%. Segin
sus proyecciones, la demanda interna registré
un crecimiento de 0,7% durante 1998.

ACTIVIDAD INDUSTRIAL

® Entre julio y septiembre de 1998, el valor agrega-

do de la industria manufacturera que venia cre-
ciendo a un ritmo sostenido, cambié de ten-
dencia. En efecto, la actividad industrial se redu-
jo en cerca de tres puntos porcentuales frente al
aumento registrado durante el segundo trimestre
del afo. La produccion de tabaco, tejidos de
punto o ganchillo, prendas de vestir, derivados
del petréleo, cuero y sus productos fueron las
actividades industriales que presentaron una
variacién positiva en su produccién respecto del
segundo trimestre del afo.

Grafico 1B.PRODUCCION INDUSTRIAL
(Crecimiento anual acumulado)
Enero 1994 - septiembre 1998

Bienes intermedios

6
/A Bienes de consumo
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Fuente: Dane y cdlculos de Fedesarrollo.

INDICADORES 15



Cuadro 3. PRODUCCION Y EMPLEO EN LA IN- los indicadores de produccion y de ventas de la
DUSTRIA MANUFACTURERA (Ene-sep 1998/1997) actividad industrial del pais registraron aumentos

Crecimiento afio corrido significativos en comparacién con el acumulado

Sectores Produccién Empleo para los primeros nueve meses de 1997. Por su
parte, la productividad laboral crecié, pero a

Vestuario 48,4 20,3 . .
Papel 13.8 43 menores ritmos que en meses anteriores.
Barro, loza y porcelana 7,5 -8,1
Equipo y material de transporte 6,9 5,6 4 Aunque en el mes de septiembre la produccion
Metal f 5,2 -4,5 . e e .

S e . on real industrial sin trilla de café disminuy6 7,53%
Equipo profesional y cientifico 4,8 2,3 ) ]
Tabaco 4,7 3,6 frente al mismo mes del afio anterior y, si ésta se
Imprentas y editoriales 4,5 -6,0 incluye, la variacién negativa se ubicé en 6,33%.
Alimentos (sin trilla) 3,8 -4,6 , )
Otros productos quimicos 3,1 1,6 Para el periodo acumulado enero- septiembre, el
Plésticos 2,6 -1,4 incremento del total de la actividad industrial
Bebidas 2,2 0,2 fue d o if ;
ot 13 21 ue de 2,17%, cifra superior en 2,6 puntos por-
Cuero, pieles, excepto calzado 0,3 8,8 centuales a la variacién registrada en igual pe-
Calzado -1.4 1.9 riodo de 1997. En el acumulado de los dltimos
Muebles de madera -3,6 -8,4 L. . . ,
Magquinaria, aparatos eléctricos 4,1 75 doce meses, el crecimiento sin trilla de café se
Quimicos -4,5 -8,5 ubicé en 4,67% y en 4,22% incluyendo esta
Petréleo -4,6 -2,0 ackividad
Prod. metdlicos excepto maquinaria  -4,6 -3,0 ¢ ad.
Maquinaria excepto la eléctrica -4,7 -8,6
Industria de madera -4,8 11,1 € Entre enero y septiembre, 21 sectores del total
Producios minerales np meidlicos 4,8 24 que conforman la muestra presentaron resultados
Hierro y acero -6,4 -4,8
Otros derivados del petréleo -8,6 -3,8
Vidrio 9,5 2,9
Caucho -10,3 -12:0 Grafico 2A. ACTIVIDAD PRODUCTIVA DEL
Industrias diversas 116 99 SECTOR INDUSTRIAL Ene 1994 - nov 1998
Total 2,2 22 ” ,‘
L s 08 188 o Do
Total excepto trilla 2,4 -2,3

\ / '
Fuente: Muestra Mensual Manufacturera del Dane. o ﬂdﬁ f U{\V/\VA /\}M\V v \]/\\/A\/A\/L

® En contraste, los grupos de productos que N actvidad onciab A
. ” " 52 =40 { Fedesarrollo vy
registraron caidas en sus niveles de produccién
] P & -40 . v T T
durante este mismo periodo fueron equipo y fne94  Ene9s  Ene96  Ene97  Ene98
material de transporte, maquinaria y suministros
eléctricos, vidrio y sus productos, hilados e hilos,

Tasa de crecimiento mensual del indice de
produccién. Datos hasta septiembre de 1998.
productos de papel y productos de madera. b Balances: diferencia entre porcentaje de res-

puestas: positivas (mds, alto, mayor, bueno) y

negativas (menos, bajo, menor, malo).
@ De acuerdo con los resultados de la Muestra Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de Fe-

Mensual Manufacturera al mes de septiembre, desarrollo y Dane.
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superiores a los de hace un ano. Sobresale el
sector de vestuario con un incremento de 48,4%
en su nivel de actividad, en respuesta a las ex-
pectativas de consumo para el final de ano.
Igualmente, se destacé el crecimiento de 13,8%
en la industria del papel y sus productos, y el au-
mento de 7,5% en la industria de articulos de ba-
rro, loza y porcelana, resultado de las estrategias
de promocién para aumentar las ventas de ma-
teriales para la remodelacién de edificaciones.

Las mayores contribuciones sectoriales a la varia-
cioén del total de la produccion fueron realizadas
por los alimentos sin trilla de café, confecciones,
equipo y material de transporte, papel y sus pro-
ductos, textiles, bebidas y otros productos quimi-
cos. Estas agrupaciones industriales aportaron
en conjunto 3,75 puntos porcentuales a la varia-
cién del indice sin trilla de café, situaciéon que
cqntrasta con 1,02 puntos negativos de aporte
en los primeros nueve meses de 1997.

Se destacan igualmente las agrupaciones in-
dustriales de productos de caucho, otros pro-
ductos minerales no metélicos y calzado, por su
tendencia a la recuperacion frente a los niveles
de produccion alcanzados en el afio anterior.

Sin embargo, no se puede desconocer el hecho
de que el 54% del total de sectores que componen
la muestra manufacturera registraron dismi-
nuciones en sus niveles de actividad productiva.
El mayor descenso se presenté en el caso de las
industrias diversas con una caida del 11,6%, se-
guido por la industria del caucho (10,3%), vidrio
(9,5%) y otros derivados del petréleo (8,6%).

A pesar de las adversidades econémicas del
presente afo, las ventas realizadas por la industria
manufacturera superaron en 0,06% a las del
mismo periodo de 1997. De los trece sectores

4

*

con crecimientos en la produccion, siete presen-
taron aumentos en sus niveles de ventas, que
van desde 0,07% en el caso de los productos
quimicos hasta 45,21% en el sector de las con-
fecciones. Del conjunto de agrupaciones con
crecimientos negativos en su produccion, sélo la
industria de cuero y sus productos registré un
aumento en su nivel de ventas.

En lo corrido del ano hasta el mes de septiembre,
el empleo de la industria manufacturera sin trilla
de café registr6 un crecimiento negativo de 2,32%
que se ubica en mejor posicién frente al obser-
vado en igual periodo del afo anterior, cuando
alcanzé una variacion negativa cercana al 6%.
Al incluir la industria dedicada a la trilla de café,
la disminucién en el ritmo de contratacion laboral
se ubicé en 2,2%.

La menor reduccion frente al afo anterior se
explica especialmente por el aumento en la con-
tratacion de obreros, que aunque siguié siendo
negativa (-1,81%), estuvo cerca de seis puntos
porcentuales por encima de los niveles alcan-
zados en 1997 (-7,43%). Al interior del grupo de
obreros, sobresali6 la variacion positiva de 0,96%
en el empleo de obreros temporales, en contraste
con la disminucién de 4,55% observada en el
ano anterior.

Por su parte, se present6 un deterioro en la con-
tratacién de empleados, que pasé de -2,90% pa-
ra los primeros nueve meses de 1997 a -3,27%
en igual periodo del presente ano, como conse-
cuencia del descenso en el nivel del empleo
temporal que pasé de 4,23% en 1997 a -6,14%
en el presente afo.

Consecuentemente con los resultados en términos
de crecimiento laboral para empleados y obreros,
la mayor contribucién a la variacion del indice
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de empleo industrial fue realizada por los obreros
debido al aumento en la contratacién temporal.

Entre enero y septiembre las agrupaciones in-
dustriales de confecciones, equipo y material de
transporte, equipo profesional y cientifico y bebi-
das registraron aumentos en sus niveles de con-
tratacion, con crecimientos de 20,29%, 5,58%,
2,3% vy 0,19%, respectivamente.

No obstante, 14 sectores presentaron tasas ain
mads negativas que las observadas en los prime-
ros nueve meses de 1997. Se destacé el nivel de
contratacién en la industria de maquinaria y
aparatos eléctricos con una caida de 17,55%, la
industria de madera con un descensode 11,12%
en su nivel de contratacién, seguido por otras in-
dustrias (-9,88%), cuero y sus productos (-8,77 %),
sustancias quimicas (-8,51%), objetos de barro,
lozay porcelana (-8,11%), imprentas, editoriales
y conexas (-6,0%), industrias basicas de hierro
y acero (-4,8%), alimentos sin trilla (-4,59%) y
papel y sus productos (-4,26%). En conjunto,
estas agrupaciones contribuyeron negativamente
con 2,58 puntos porcentuales a la variacién acu-
mulada en lo corrido del ano hasta septiembre,
en tanto que en igual periodo del afio anterior su
contribucién, también negativa, fue de 1,26
puntos porcentuales.

Las industrias dedicadas a la produccién de plas-
ticos, quimicos, productos minerales no metali-
cos, vidrio y sus productos, productos metélicos
excepto maquinaria, industrias basicas de metales
no ferrosos, muebles de madera, maquinaria no
eléctrica y productos de caucho, redujeron su
contribucion negativa a la variacién del empleo
en 2,1 puntos porcentuales frente a 1997.

Por otra parte, en lo que respecta a la produc-
tividad laboral industrial exceptuando la trilla de
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café, es importante mencionar que ésta aumenté
4,77% respecto del acumulado para los nueve
meses de 1997.

Sobresale la productividad superior al 15% alcan-
zada por las confecciones, papel y sus productos,
magquinaria y aparatos eléctricos y objetos de
barro, loza y porcelana. Adicionalmente, dieci-
siete agrupaciones presentaron variaciones
positivas en su productividad, en un rango que
oscil6 entre 0,58% y 11,75%. En contraste, los
sectores de vidrio y sus productos, otros derivados
del petréleo y del carbdn, derivados del petréleo,
otros productos minerales no metdlicos, otras
industrias manufactureras, industrias bdsicas del
hierro y acero y productos metdlicos excepto
maquinaria, presentaron reducciones en los
niveles de productividad.

Por su parte, el salario real promedio pagado por
la industria manufacturera en lo corrido del afo
hasta el noveno mes, se ubicé 0,33% por encima
del registrado en 1997, resultado del incremento
cercano al 2% para los empleados y la reduccion
de 1% en el salario real de los obreros.

El mayor crecimiento en el nivel de salarios
reales se present6 en las actividades industriales
dedicadas a la produccion de derivados del
petréleo (10,25%), equipo y material de trans-
porte (6,36%), otros derivados del petréleo y del
carbén (4,70%), objetos de barro, loza y por-
celana (3,91%), sustancias quimicas industriales
(3,0%) vy las industrias béasicas de metales no
ferrosos (2,49%).

Los resultados de la Encuesta de Opinién Em-
presarial de Fedesarrollo al mes de noviembre
de 1998, registran nuevamente un descenso en
la actividad productiva de la industria manu-
facturera. Las sefiales de recuperacion del sector



son nulas como resultado del estancamiento de
sus principales indicadores: no mejora la situa-
cién econémica de los empresarios, las ventas
de los productos del sector no se reactivan y, en
consecuencia, aumentan los inventarios. Adicio-
nalmente, son muy bajas las expectativas sobre
los incrementos en la produccién para los
proximos meses.

Solamente el 12% de los empresarios encuestados
considerd que su situacion econémica actual es
buena, en contraste con el 51% que no estimé
cambio alguno en su situacién. Por su parte, el
37% se encontré en condiciones mas desfavo-
rables frente a los meses anteriores. Este compor-
tamiento se generaliza para empresas medianas,
grandes y exportadoras.

Una explicacion de la fuerte desaceleracion de
la actividad econémica de los empresarios
encuestados es el bajo nivel de los pedidos para
los bienes manufacturados, como resultado de
la caida en la demanda interna. En consecuencia,
se redujo nuevamente el nivel de la actividad
productiva y aumentd la existencia de productos
en inventarios.

Grafico 2B. EXISTENCIA Y PEDIDOS (Balances
suavizados) Enero 1994 - noviembre 1998
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de Fe-
desarrollo.
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Grafico 2C. EXPECTATIVASY SITUACION ECO-
NOMICA (Balances suavizados)
Febrero 1994 - noviembre 1998
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Grafico 2D. EXPECTATIVAS DEPRODUCCION
PARA EL PROXIMO TRIMESTRE (Balances sua-
vizados) Enero 1994 - noviembre 1998
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Grafico 2E. UTILIZACION DE LA CAPACIDAD
INSTALADA DEL SECTOR INDUSTRIAL
Enero 1994 - noviembre 1998
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de
Fedesarrollo.
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Grafico 3. CONDICIONES PARA LA INVERSION
(Febrero 1994 - noviembre 1998)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de Fe-
desarrollo.

& Sorprende la gran disminucién en las expectativas

de produccién que tienen los empresarios para
el préximo trimestre. En efecto, sélo el 16% de
los encuestados considera que aumentard su
produccion, el 57% piensa que ésta continuara
igual y el 26% espera reducciones.

Consecuentemente con estos indicadores, los
empresarios presentan expectativas pesimistas
frente al comportamiento de la actividad indus-
trial en el transcurso de los préximos seis meses.
El 16% cree que serda mas favorable respecto de
la situacién actual, el 56% considera que todo
seguira igual, y el 28% restante estima que su si-
tuacioén va a empeorar.

Como resultado de las dificultades por la que
atraviesa el sector, especialmente la reduccién
en la actividad productiva y el aumento de exis-
tencias, los empresarios industriales han reducido
el nivel de utilizacién de la capacidad instalada
en sus respectivas empresas. En el mes de noviem-
bre este indicador se ubicé en 66,2%, es decir,
cerca de siete puntos porcentuales por debajo
del nivel utilizado en el mismo mes de 1997.
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@ En el periodo transcurrido entre los meses de

mayo y noviembre los empresarios encuestados
consideran que las condiciones econémicas para
la inversién no han registrado grandes mejorias
y, por el contrario, se observan los niveles mas
bajos de la presente década. Por su parte, las
condiciones sociopoliticas para la inversion
guardan la misma tendencia, y entre agosto y
noviembre cayeron nuevamente debido a la
incertidumbre en torno al inicio del proceso de
paz en el pais.

ACTIVIDAD COMERCIAL

& En el tercer trimestre del ano, esta rama de la

actividad econémica present6é una disminucién
de 0,58% en su valor agregado frente al periodo
julio-septiembre de 1997, producto de la dismi-
nucién en la demanda interna.

Los resultados de la Muestra Mensual del Co-
mercio Minorista del Dane al mes de septiembre,
muestran una reduccién de 6,21% en el valor de
las ventas sin incluir combustibles frente mismo
mes de 1997. Adicionalmente, si se excluyen las

Grafico 4. INDICE DE VENTAS DEL COMER-
CIO (Crecimiento anual acumulado)
Enero 1994 - septiembre 1998
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Menor del Dane.



Cuadro 4. COMERCIO MINORISTA POR SECTORES
(Crecimiento ano corrido)

Total sin Cacharrerias,  Alimentos Vestuario y Farmacias Muebles y  Articulos de Vehiculosy  Mercancias
combustible bazares y y bebidas calzado electrodo- ferreteria repuestos  no calificadas
miscelaneas mésticos

1996 | -2,7 -1,0 4,1 5,1 5,2 -19,6 -7,3 -24,8 -5,4

1l -2,1 -7,5 3,9 T, 1 2,2 -23,2 -16,2 -12,2 -5,6

1l -2,2 -3,8 3,7 2,9 16,6 -10,7 -12,0 -22,6 -6,4

v -3,7 0,6 -2,0 5,1 9,3 -8,7 -9,2 -26,3 -6,6
1997 I 1,9 1,8 2;1 8,4 -3,6 12,4 -11,5 -4,4 -4,7

Il 0,7 14,6 -3,6 8,4 -1,3 18,4 1,5 -3,8 -1,4

] 0,5 19,9 -6,4 10,2 -6,8 14,3 0,7 5,7 4,5

v 3 13,0 -6,3 10,4 -2,8 27,6 -2,9 12,7 -0,4
1998 | -3,6 4,1 -8,5 -1,6 -0,5 5,2 51 4,3 -0,4

1l -2,2 2,3 -5,9 4,9 -4,1 14,7 -8,5 -5,5 -7,2

i} -7,8 -8,3 -6,4 -3,7 -7,4 2,9 -19,4 -23,6 -11,4
Septiembre
1997/1996 1,0 12,1 -2,7 9,0 -4,0 15,0 -3,2 -0,9 -0,8
1998/1997 -4,6 -1,0 -7,0 0,0 -4,0 Yo -8,2 -8,5 -6,1

Fuente: Dane.

ventas de vehiculos, la disminucién del indice se
ubicé en 4,41%.

En el noveno mes del ano las ventas de las fe-
rreterias, vehiculos y repuestos, otros articulos,
cacharrerias, farmacias, vestuario y calzado v,
alimentos, bebidas y tabaco, registraron varia-
ciones negativas que oscilan entre -3,59% vy
-26,14%, en comparacién con el mes de agosto.
En conjunto, estas agrupaciones contribuyeron
con 7,24 puntos negativos a la variacion total
del sector del comercio minorista.

Se destaca el dinamismo en las ventas de muebles
y electrodomésticos al pasar de 4,71% en agosto
a 14,54% durante el mes de septiembre.

En el acumulado de los primeros nueve meses
de 1998 las ventas del comercio minorista sin
incluir combustibles disminuyeron 4,56%, vy si
se excluyen los vehiculos, la variacién negativa
fue de 4,09%. Esta tendencia descendente se

explica por el comportamiento registrado en las
ventas de alimentos, bebidas y tabaco (-7,0%),
vehiculos y repuestos (-8,5%), ferreterias (-8,2%),
otros articulos (-6,1%) y farmacias (-4,0%), que
en conjunto aportaron 5,08 puntos porcentuales
negativos a la variacién total del sector, frente a
una contribucion también negativa, pero inferior,
de 1,78 puntos en igual periodo de 1997.

En lo corrido del ano hasta el mes de septiembre,
se destaca el comportamiento positivo de 7,7%
de las ventas de muebles y electrodomésticos,
aunque esta cifra representa cerca del 50% de
las ventas efectuadas en igual periodo del ano
anterior cuando su incremento fue de 15%.

Por su parte, las ventas de gasolina en el territorio
nacional registradas por Ecopetrol hasta el mes
de septiembre disminuyeron 0,21%. En este
mismo periodo se distribuyé el 63% del total de
la gasolina en Santafé de Bogotd, Antioquia,
Valle, Cundinamarca y Santander.
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Durante el mes de septiembre disminuyé en
4,73% el namero de personas vinculadas al co-
mercio minorista en comparacién con el mes de
septiembre de 1997, y en lo corrido del presente
ano, esta disminucion ha sido en promedio de
2,54% y de 3,28% en los ultimos doce meses.

Como resultado del descenso en el nivel de
empleo, el monto total de sueldos y prestaciones
pagadas por el comercio minorista disminuy6
7,20% en lo corrido del ano hasta septiembre.
Igualmente, se redujo en cerca de 5% la remu-
neracion real por persona ocupada.

Los resultados de la encuesta de opinion de Fe-
desarrollo y Fenalco al mes de noviembre, mos-
traron la peor situacion econémica de la década
para los comerciantes encuestados. Este resulta-
do se debi6 principalmente a la falta de reac-
tivacion de la demanda interna. En efecto, el
66% de los empresarios encuestados, estimd
que ese fue el principal factor que afecté Ia acti-
vidad comercial en el pais.

Cerca del 40% de los encuestados considerd que
su nivel de existencias sigue aumentando, frente
al 19% que estimo una reduccion en este indica-
dor. El 49% vio reducido su nivel de ventas respec-
to del mes de octubre, y el 35% consider6é una
situacion sin cambio alguno. Posiblemente como
respuesta a la desaceleracion de esta actividad
econdémica, sumado a las dificultades de liquidez
en el mercado, estos empresarios han decidido
disminuir su inversién para evitar un mayor au-
mento en el stock de mercancias en las bodegas.

Los empresarios identificaron la baja demanda y
las dificultades para acceder a los créditos a ba-
jos costos, como los problemas mas importantes
que actualmente tiene que superar el comercio
en el pais. En menor medida, la rotaciéon de car-
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tera y el control al contrabando se constituyen
en elementos restrictivos para el desarrollo de la
actividad, unido a los altos costos financieros de
los créditos de los proveedores, las ventas am-
bulantes y las ventas directas de fabrica.

Consecuentemente con estos indicadores, los
comerciantes estiman que su situacion econo-
mica para el proximo semestre seguird dismi-
nuyendo. Solamente el 23% de ellos prevé una
mejor situacion.

ACTIVIDAD CONSTRUCTORA

& Elvalor agregado de la construccion hasta el ter-

cer trimestre de 1998 disminuy6 9,57% frente al
periodo enero-septiembre de 1997, como re-
sultado del deterioro de la mayoria de los indica-
dores de este sector, especialmente a partir del
inicio del segundo trimestre del afno. En efecto,
el Censo de Obras para el tercer trimestre, registro
un descenso de 66,9% en el drea iniciada, al pa-
sar de 1.071.659 m? en entre abril y junio a
354.668 m* en el periodo julio-septiembre. Igual-
mente se redujeron en 14,3% las obras en proceso
de construccion y el drea culminada disminuyé
30,11% frente al segundo trimestre.

Los resultados de la actividad constructora son
un reflejo de la desaceleracion de la'economia

Cuadro 5. INDICADORES DEL SECTOR DE LA CONS-

TRUCCION (Tasas de crecimiento afio corrido)

97/96 98/97
(Junio)
Despachos Nacionales de cemento (toneladas)
Despachos Nacionales segtin ICPC -8,2 -0,9
(Septiembre)
Produccion de cemento (toneladas)
Produccion total segtin Dane 1,8 0,0
(Octubre)
Licencias aprobadas para la construccion
(miles de mt?)
Total nacional 6,6 -9,5
Bogota 15,9 -20,6
Resto del pais 29 -4,5
Licencias aprobadas para la construccion
de vivienda (miles de mt?)
Total nacional 20,6 7,4
Bogota 389 -25,1
Resto del pais =38;2 11,8
Valor nominal acumulado del flujo neto de
préstamos de las CAVs (millones de pesos)
Préstamos aprobados 52,6 -36,0
Constructores 27,6 -29,5
Individuales 74,1 -39,9
Otros 47,1 -36,0
Préstamos entregados 34,2 -24,4
Constructores -19,1 -8,8
Individuales 90,9 -31,3
Otros 37,8 -25,8
(Noviembre)
Indice de costos de la construccion 16,1 15,4

Fuente: Dane, ICAV, ICPC.

€ Unode los indicadores que confirma el deterioro

en los dltimos afos, situacion que también ha
de esta actividad fue la disminucién en el drea

contribuido al aumento del desempleo en el
pafs. En 1998 la construccion se vio muy gol- aprobada para la construccion. En efecto, durante
peada por las elevadas tasas de interés y por la

poca disponibilidad de créditos.

el mes de octubre se aprobaron sélo 499.418
metros cuadrados para la construccion, cifra que
representa una disminucion cercana al 53% si se
& Al interior del sector, la actividad mas afectada compara con el mismo mes de 1997. En el acu-
fue la construccién de edificaciones con una dis- mulado para los primeros diez meses fueron
aprobados 8.201.832 m?, es decir, 9,5% menos

que en igual periodo del afo anterior y, en los

minucion de 12,48% en su valor agregado frente
al segundo trimestre del ano. En parte, esto se
Gltimos doce meses, el drea aprobada registré un
descenso de 2,7% frente a 1997.

dio como resultado de la reduccion en los gastos
de inversion del Gobierno para estos fines.
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# Del total de metros cuadrados aprobados durante

el periodo enero-octubre, el 70,5% se localizé
en las nueve areas metropolitanas que componen
la muestra -de las cuales Santafé de Bogotd, Me-
dellin y Cali participaron con el 52,8% del total
del area aprobada-, y el 29,5% restante se dis-
tribuyé en 25 ciudades del pais. Teniendo en
cuenta la distribucién por destinos, el 77,4%
(6.349.314 m?) se dirigié a la construcciéon de
vivienda, el 8,1% al comercio, el 3,5% a estable-
cimientos educativos, el 2,6% a la industria, el
2,2% a bodegas, el 1,8% a oficinas y el 1,6% a
hospitales y centros asistenciales.

En cuanto a la construccién de vivienda, se des-
tacé que durante los primeros diez meses del
ano fueron aprobados 1.969.043 m? para la vi-
vienda de interés social y, de este total, el 51,3%
conté con subsidio familiar de vivienda. Adicio-
nalmente, 19.012 soluciones aprobadas para la
edificacién de este tipo de vivienda tuvo como
destino la construccién de casas y 12.532 a
apartamentos.

En lo corrido del ano hasta el mes de septiembre,
las companias productoras de cemento reportaron

Grafico 6. AREA APROBADA PARA CONS-
TRUCCION DE VIVIENDA (Crecimiento anual
acumulado) Enero 1994 - octubre 1998
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Grafico 7. INDICE DE COSTOS DE LA CONS-
TRUCCION DE VIVIENDA (Crecimiento anual)
Enero 1994 - noviembre 1998
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al Dane una produccion acumulada de 6.564.540
toneladas, cifra que no representa crecimiento
alguno frente a los primeros nueve meses del
ano anterior cuando la produccién alcanzdé
6.566.515 toneladas. Durante el mes de julio
ocurrié la mayor produccion mensual del pre-
sente ano (920.324 toneladas) y desde esa fecha,
el descenso en este indicador ha sido notable.
En efecto, durante el mes de agosto la produccion
de cemento se redujo en 241.548 toneladas res-
pecto del mes anteriory, en septiembre, la dismi-
nucion llegé a cerca de 310 mil toneladas.

Entre enero y junio, los despachos nacionales de
cemento gris reportados por el Instituto Colom-
biano de Productores de Cemento ascendieron a
3.333.752 toneladas, cifra inferior en 0,9% al
volumen despachado durante el primer semestre
de 1997.

En el mes de noviembre de 1998, el indice de
costos de la construccion de vivienda crecio
0,87% respecto del mes anterior, y en lo corrido
del ano hasta el onceavo mes, la variacion del
ICCV fue 15,41%, cifra inferior en 0,7 puntos
porcentuales al crecimiento respectivo de 1997.



Hasta noviembre, el ICCV acumulé un crecimiento
anual de 16,89%, superior en 0,08 puntos porcen-
tuales a la variacion registrada doce meses atrds.

En el transcurso de los primeros once meses de
1998 las ciudades de Barranquilla, Santafé de
Bogotd y Bucaramanga fueron las que presentaron
mayores incrementos en el ICCV, con aumentos
de 16,79%, 15,7% y 15,63%, respectivamente.
En Barranquilla y Bucaramanga, sobresalié el
aumento acumulado de la tarifa de alquiler de
equipos para la construccion y, en menor pro-
porcién, los ajustes en el salario de los obreros
(maestros y ayudantes). En la capital del pais, se
destacaron tanto los ajustes salariales como el
aumento en los costos de un grupo de materiales
como cemento, pinturas y aparatos sanitarios.

Santafé de Bogota fue la ciudad que realizo el
mayor aporte a la variacion total del indice con
15,41 puntos porcentuales para los primeros on-
ce meses del ano. Por su parte, las ciudades de
Medellin, Cali, Bucaramanga y Barranquilla apor-
taron 6,19 puntos porcentuales a la variacién del
indice en lo corrido del ano.

Teniendo en cuenta el tipo de vivienda, la mul-
tifamiliar acumulé un crecimiento de 15,37%
entre enero y noviembre, y aporté 8,2 puntos
porcentuales a la variacién del indice total. Por
su parte, la vivienda unifamiliar acumul6 15,48%
de crecimientoy aporté 7,21 puntos a la variacién
del ICCV.

En lo corrido del ano hasta el mes de octubre de
1998, el Instituto Colombiano de Ahorro y Vi-
vienda aprob6 76.459 nuevos préstamos, corres-
pondientes a $2.601.609 millones. Este monto
de créditos es inferior en $1.460.423 millones
respecto del acumulado en el transcurso de los
primeros diez meses de 1997, equivalente a una

2

disminucién de 36%. El 54% de este monto de
recursos se aprobé para créditos individuales, el
38% para los constructores y el restante 8% para
otro tipo de destinos.

Por su parte, los créditos entregados ascendieron
a$2.317.540 millones en el mismo periodo. Esta
cifra se ubic6 $152.052 millones por debajo del
monto aprobado en el periodo enero-octubre de
1997, situacion que representé una caida cercana
al 25% en el valor de los préstamos entregados.
Esto se dio como consecuencia de la disminuciéon
tanto en los créditos individuales como en los
dirigidos a otras actividades diferentes de la cons-
truccion (31,30% vy 25,84%, respectivamente).
Sobresalié el caso de los créditos entregados a
los constructores, ya que reportaron una mejoria
de diez puntos porcentuales respecto del
acumulado entre enero y octubre del ano anterior;
sin embargo, su situacion sigue siendo critica.

Como consecuencia del deterioro de los indi-
cadores de la construccion y de los efectos de la
desaceleracion de la economia reflejados direc-
tamente en este sector de la economia, Fedesa-
rrollo estima que para el presente afno la cons-
truccién cayé 8%, es decir 7,8 puntos porcen-
tuales por debajo de la variacién negativa regis-
trada al finalizar 1997. Por su parte, las estima-
ciones del Gobierno son un poco mas optimistas,
aunque igualmente criticas, al considerar una
disminucién de 7,3%.

Los resultados de la Encuesta de Opinién reali-
zada por Fedesarrollo y Camacol Cundinamarca
para el sector de la construccion, revelan también
un claro estancamiento en esta actividad eco-
némica hasta el tercer trimestre del afio. En
efecto, el 57% de los constructores encuestados
redujo la edificacién de viviendas respecto del
segundo trimestre del ano, cifra que se ubica 23
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puntos porcentuales por debajo de la respuesta
de los encuestados en el tercer trimestre de 1997.
Adicionalmente, sélo el 16% mejord en la cons-
truccion de otras edificaciones (entre las que se
cuenta las obras para el comercio, oficinas, loca-
es y bodegas) durante el periodo julio-septiembre,
cifra que contrasta con el 26% registrado en los
mismos meses de 1997.

Igualmente, durante el tercer trimestre del afo,
la iniciacién de proyectos de vivienda estuvo
muy afectada por las dificultades en la conse-
cucién de recursos de capital, resultado de la
contraccion de liquidez que caracterizé al mer-
cado monetario. Solamente hubo una pequena
recuperacién en la iniciaciéon de proyectos de
construccién de vivienda destinada a los estratos
socioeconémicos més altos.

Consecuentemente con los resultados de la
Encuesta, las expectativas de recuperacion de la
actividad constructora son demasiado pesimistas
para los proximos seis meses. Los constructores
consideran que el sector no lograra recuperarse
del fuerte impacto producido por los desajustes
macroeconémicos del pais, reflejados directa-
mente en las altas tasas de interés y en los esca-
sos recursos para la inversion.

.
Las ventas de vivienda (para todos los estratos
sociales) se han visto mucho mas afectadas que
la misma iniciacion de proyectos de construccion.
En efecto, el 88% del total de constructores
encuestados estimé que las ventas de vivienda
tanto de interés social como para el estrato 2
han disminuido considerablemente. Ademas,
cerca del 90% de esta muestra vio reducido el
nivel de ventas de vivienda para los estratos
superiores, como consecuencia de las dificultades
a las que se enfrentaron en el mercado financiero
en lo que tiene que ver con el pago de la cuota
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inicial de las edificaciones, el pago de la deuda
y, en menor medida, los precios de venta de las
mismas.

ACTIVIDAD MINERA

4

A diferencia del resto de sectores de la economia,
el sector de la mineria tuvo un desempeno favo-
rable durante el tercer trimestre de 1998. En este
periodo, el valor agregado del sector minero pre-
sentd un incremento de 22,69% frente al com-
portamiento observado en 1997. Entre julio y
septiembre, se destacé el dinamismo en la pro-
duccion de petréleo (26,76%) respecto del tercer
trimestre del afio anterior e, igualmente, fue im-
portante el aumento en la produccién de hulla,
lignito y turba (25,27%) durante el mismo perio-
do. En contraste, se redujo en 11,35% la pro-
duccién de gas natural.

El comportamiento de los diferentes productos
que componen el sector de explotacién de minas
y canteras llevé a que el valor agregado de esta
actividad econémica acumulara un crecimiento
de 15,20% para los primeros nueve meses del
ano, comportamiento que aporté 0,69 puntos
porcentuales a la variacion total del PIB entre
enero y septiembre.

La produccién de petréleo crecié notablemente
entre julio y septiembre (7,49%) si se le compara
con los incrementos observados en el primer y
segundo trimestre del ano (0,46% vy 0,71%,
respectivamente). Este comportamiento permitié
que la produccion del crudo aumentara 26,76%
frente al tercer trimestre de 1997, en respuesta
especialmente al dinamismo en las exportaciones
del producto.

La produccién de gas, que venia aumentando
desde el tercer trimestre del afio anterior, cambié
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de tendencia en el segundo trimestre de 1998.
En efecto, pasé de 4% en el cuarto trimestre de
1997 a 11,4% entre enero y marzo de este afio y,
posteriormente, se redujo en 4,36% y 17,72%
en el segundo y tercer trimestre de 1998, respec-
tivamente. Este resultado se explica especialmente
por la disminucion en la demanda de suministro
por parte de las termoeléctricas y la industria
petroquimica.

@ Enlo corrido del afio hasta el mes de noviembre
Ecopetrol reporté una produccién promedio de
petréleo de 745.383 barriles diarios de crudo,
cifra superior en 97.825 barriles diarios al prome-
dio observado durante los primeros once meses
de ano anterior, en respuesta al aumento continuo
en la produccién que se viene registrando desde
el pasado mes de junio.

® En el transcurso del ano el precio externo del
crudo estuvo muy por debajo de los niveles pro-
medio alcanzados en el afo anterior (US$18,24/
barril), resultado de la caida de los precios inter-

Cuadro 6. PRODUCCION DE PETROLEO Y SUMI-
NISTRO DE GAS NATURAL

Produccién Suministro gas
petréleo natural
(BDC) (MBTU/dia)

1996 625.000 458.556
1997 652.184 583.000
1998 Enero 717.091 697.779
Febrero 712.162 714.862

Marzo 727.329 752.319

Abril 727.265 715.447

Mayo 737.196 628.910

Junio 671.628 649.876

Julio 737.303 526.274

Agosto 751.862 530.003
Septiembre 762.367 588.117
Octubre 812.131 542.890
Noviembre 842.879 519.018

Fuente: Ecopetrol.
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nacionales que se viene registrando desde el se-
gundo semestre de 1997. Esta disminucién en
los precios del crudo tuvo un efecto negativo en
la balanza de pagos del pais, en la medida en
que aumentd el déficit comercial e igualmente
afectd los ingresos fiscales de la,nacion.

En lo corrido del afio hasta el mes de noviem-
bre, el precio promedio internacional de los ya-
cimientos de Cano Limén alcanzé los US$12,4/
barril, y el de los yacimientos de Cusiana
US$13,5/barril. Durante el mes de noviembre, el
precio del petréleo colombiano se ubicé en
promedio US$2,06/barril por debajo del precio
internacional WTI.

Contrario al comportamiento de la produccién
de petréleo, el suministro de gas natural ha des-
cendido continuamente desde el pasado mes de
marzo, con excepcion de septiembre cuando
ocurrié un leve repunte.

El suministro directo de gas natural representa
una proporcion residual respecto del total. En
efecto, la mayor contribucién la realizé la produc-
cién por asociaciéon (Cusiana, Gas Casanare,
Guajira, Guepaje, Montanuelo, Opén, Palermo
y Payoa/Salina) que en promedio crecié 10,23%
en el transcurso de los primeros once meses del
ano, frente a una disminucién de 10,61% en el
suministro directo del gas para el mismo periodo.

SECTOR AGROPECUARIO
Café

® A lo largo del presente ano, el comportamiento

de la actividad cafetera estuvo dominado por las
expectativas sobre el volumen de la cosecha del
Brasil 1998/1999, asi como por la caida del pre-
cio internacional del grano. En consecuencia, la

ligera recuperacién que se observé en el valor
de las exportaciones del café colombiano en el
segundo semestre de 1997 se revirti6 a lo largo
de 1998 y la tendencia ha sido hacia un continuo
deterioro.

En el ano completo de 1998 la produccion co-
lombiana de café ascendi6 a un volumen acumu-
lado de 12,8 millones de sacos de 60 kg, segin
informaciéon suministrada por la Federacion
Nacional de Cafeteros de Colombia. Este volu-
men fue superior en 2,1 millones de sacos al
observado en igual periodo de 1997 y equivale
a una variacion positiva de 19,4%.

Igualmente aumentaron las exportaciones de café
suave colombiano al pasar de 10,9 millones de
sacos de 60 kg en 1997 a 11,2 millones de sacos
en 1998. El volumen maés alto de exportaciones
ocurri6 en el mes de diciembre con 1,2 millones
de toneladas y, en contraste, el menor volumen
se exporté en el pasado mes de febrero (690 mil
sacos).

Por su parte, el precio interno del grano se ha
mantenido estable al rededor de los $300.000
por carga de café pergamino, que corresponde
al valor minimo que paga la Federacién Nacional
con el propésito de sostener la estabilidad eco-
némica de los caficultores colombianos.

En respuesta al comportamiento de los precios
externos del café, a lo largo de 1998 el precio
interno cayé en cerca de $20.000 frente al precio
promedio para 1997 cuando éste ascendi6 a
$331.013/carga. Sise le compara con el mes de
diciembre del afio anterior, la caida frente a ese
mes fue de $16.000 por carga.

A lo largo de todo el afio, el precio internacional
del café suave colombiano registré un continuo
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Grafico 1T0A. VOLUMEN DE PRODUCCION Y
EXPORTACION DE CAFE (Crecimiento anual
acumulado) Enero 1994 - diciembre 1998
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Grafico 10B. PRECIO INTERNO REAL DEL CAFE
(Miles de pesos de diciembre de 1996)
Enero 1994 - diciembre 1998
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Grafico 10C. PRECIO EXTERNO DEL CAFE
(Centavos de délar por libra)
Enero 1994 - diciembre 1998
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Fuente: Federacion Nacional de Cafeteros.
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descenso, aunque en el pasado mes de diciembre
ocurrié un leve repunte al pasar de US$1,21/
libra en promedio en noviembre a US$1,24/libra
al finalizar 1998. En este comportamiento inci-
dieron especialmente los diferentes estimativos
anticipados sobre la cosecha del Brasil que osci-
laron entre 34 y 38 millones de sacos, volimenes
muy superiores a los de anos anteriores.

En promedio, el precio externo del café suave
colombiano en el mercado de Nueva York se
ubic6 en US$1,43 por libra durante 1998, y el de
los otros tipos de café suave en US$1,34 por
libra.

Agricultura no cafetera

€ De acuerdo con las estimaciones mas recientes

del Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural,
el sector agropecuario estd pasando por una
severa crisis. Después de crecer a una tasa positiva
de 0,6% sin incluir el café en 1997, pasé a una
tasa negativa de 4,7% para 1998. Incluyendo el
café, los crecimientos fueron de 0,2% vy -3,2%,
respectivamente. Esta desaceleracién estuvo muy
marcada por la caida del sector agricola (8,3%) y
también por el crecimiento nulo del sector
pecuario.

Productos como el algodén, la cebada, el sorgo,
el trigo, el maniy la yuca, contintan atravesando
por una severa crisis por segundo afo conse-
cutivo. En buena parte, este resultado se explica
por los efectos climéticos del Fenémeno del
Pacifico que afecté duramente algunas regiones
del pais principalmente a principios del afio, y
por la creciente violencia concentrada en las
zonas rurales.

Al interior de la agricultura, se destacé la dra-
matica disminucion de los cultivos transitorios al



Cuadro 7. VALOR DE LA PRODUCCION
(Millones de pesos de 1975)

Crecimiento (%)

1996 1997 1998 1997 1998
Transitorios
Exportables 14.890,2 14.415,2 12.746,6 -3,2 -11,6
Ajonjoli 91,2 84,1 42,1 -7,8 -49,9
Algodén 1.969,2 1.165,8 1.030,6 -40,8 -11,6
Arroz total 5.445,9 5.999,7 5.456,2 10,2 9,1
Papa 7.165,0 6.950,1 6.027,0 -3,0 -13,3
Tabaco rubio 218,9 215,5 190,7 -1,5 -11,5
Importables 9.216,1 8.975,4 6.711,6 -2,6 -25,2
Cebada 214,6 102,9 53,2 -52,1 -48,3
Frijol 1.977,5 1.990,2 1.591,9 0,6 -20,0
Maiz total 4.436,2 4.486,7 3.355,4 1,1 -25,2
Sorgo 1.600,8 1.186,6 726,4 -25,9 -38,8
Soya 569,1 884,5 718,3 55,4 -18,8
Trigo 417,9 324,5 266,4 -22,3 -17,9
No comerciables 4.917,0 5.109,9 5.299,0 3,9 3,7
Mani 68,1 47,5 13,5 -30,2 -71,6
Hortalizas 4.848,9 5.062,4 5.285.5 4,4 4,4
Total transitorios 29.023,3 28.500,5 24.757,2 -1,8 -13,1
Permanentes
Exportables 24.685,3 24.778,2 23.425,0 0,4 -5,5
Banano exportacion 2.648,5 2.870,9 2.846,4 8,4 -0,9
Cacao 1.457,9 1.477,9 1.060,7 1,4 -28,2
Cana de azdcar 12.282,8 12.208,4 10.973,1 -0,6 -10,1
Pldtano exportacién 295,8 303,4 364,8 2,6 20,2
Tabaco negro 441,0 302,4 390,8 -31,4 29,2
Flores 7.559,3 7.615,2 7.789,2 0.7 2.3
Importables 6.705,1 7.127,8 7.281,4 6,3 2.2
Palma africana 6.705,1 7.127,8 7.281,4 6,3 2.2
No comerciables 24.500,8 24.091,5 22.006,4 1,7 -8,7
Cana panela 6.785,7 6.990,5 6.295,7 3.0 -9,9
Coco 379,8 326,6 299,3 -14,0 -8,4
Fique 282,9 301,6 188,6 6,6 -37,5
Name 685,3 425,0 439,8 -38,0 3,5
Platano 7.531.,8 7.592.3 6.689,3 0,8 -11,9
Yuca 3.225.5 2.677.5 23157 -17,0 -13,5
Frutales 5.609,7 5.778,0 5.778,0 3,0 0,0
Total permanentes 55.891,2 55.997,5 527128 0,2 -5,9
Agricultura sin café 84.914,5 84.498,0 77.470,0 -0,5 -8,3
Café 14.294,8 13.673,9 15.485,4 -4,3 13,2
Total agricultura con café 99.209,3 98.171,9 92.955,4 -1,0 -5,3

Fuente: Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural.
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pasar de -1,8% en 1997 a -13,1% en el trans-
curso de 1998. De igual manera, sobresalié la
caida de 6,1 puntos porcentuales en el valor de
la produccién de los cultivos permanentes. En
conjunto, estos comportamientos negativos han
sido parcialmente compensados por el dina-
mismo de la produccién de café, para la cual se
estima un crecimiento de 13,2% en 1998.

El Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural,
estima que en el presente ano el valor de la pro-
duccién de los cultivos transitorios ascendié a
$24.757,2 millones, es decir, $3.743,2 millones
menos que en 1997. Esto se dio principalmente
como resultado de la caida de cerca de 23 pun-
tos porcentuales en los cultivos importables que
pasaron de $8.975,4 millonesen 1997 a$6.711,6
millones en 1998.

Al interior de estos cultivos, todos los productos
registraron grandes deterioros en el valor de su
produccion. Sobresale la caida de 74 puntos
porcentuales en los cultivos de soya, frente al
crecimiento de 55,4% observado en 1997.

Por su parte, los cultivos exportables disminu-
yeron 11,6%, lo que equivale a $1.669 millones
menos que la cifra registrada al ano anterior, y
los cultivos no comercializables como el mani'y
las hortalizas mostraron un leve descenso de 0,2
puntos porcentuales.

En conjunto, los productos transitorios mas
afectados fueron el ajonjoli (-50%), la cebada
(-48%), el sorgo (-39%), el mani (-71,6%) y la
soya (-18,8%). En contraste, la produccién de
algodén, aunque sigue siendo negativa, registré
una tendencia a la recuperacién al presentar
cerca de 30 puntos porcentuales de crecimiento
respecto de 1997.
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@ Por su parte, los cultivos permanentes redujeron

su produccion en 5,5%, y al interior de éstos el
impacto mds negativo se present6 en los no co-
mercializables con una reduccién de 8,7%, siete
puntos porcentuales por debajo de la variacion
respectiva del afio anterior. Sobresalié la caida
del fique (-37,5%), el tabaco (-29,2%) y el cacao
(-28,2%).

Los cultivos permanentes de tipo exportable,
también sufrieron fuertes descensos en sus niveles
de produccion, en especial los cultivos de cacao
con una reduccion de 28,2%, cafa de azdcar
(-10,1%) y banano de exportacién (-0,9%). Sin
embargo, se increment6 en $61 millones la pro-
duccién de platano de exportacién y en $88,4
millones la de tabaco negro.

Con estos resultados, el Gobierno espera que el
valor de la produccion del total de la agricultura
para 1998 haya registrado una variacién negativa
de 5,3% vy, excluyendo el café, ésta pudo alcanzar
un descenso de 8,3% al pasar de $84,5 miles de
millones en 1997 a $77,5 miles de millones en
1998.

Adicionalmente, se prevé para el aiilo comple-
to un crecimiento nulo en el valor de la pro-
duccién del sector pecuario, frente al 2% de
incremento que se logré en 1997. El efecto
mas severo se sintié en la porcicultura que
perdié 6,4 puntos porcentuales de crecimien-
to, al igual que en la ganaderia bovina, la avi-
cultura, la ovinocultura, la capricultura y la
apicultura.

Fedesarrollo estima un aumento de 3,1% en el
sector agricola para 1998, como resultado del
incremento cercano al 17% en el valor de la pro-
duccion de café pergamino para este ano.



Il. Indicadores laborales

€ De manera consistente con el comportamiento

de la economia, el desempleo en el pais continué
incrementandose a ritmos acelerados, pasando a
ser uno de los problemas socioeconémicos mas
graves que afronta el pais en la actualidad.

Después de registrarse niveles ya elevados de de-
socupacion cercanos al 12% en 1997, ésta cifra
aumento a cerca de 16% en 1998, equivalente a
214 mil personas que entraron a formar parte de la
larga fila de desocupados en el pais.

Para el cuarto trimestre de 1998, los indicadores
del mercado laboral siguieron deteriordndose.
En efecto, el nimero de desocupados en el pais
aumenté cerca de 205 mil personas frente al mes
de diciembre de 1997, en raz6n al gran aumento
registrado durante el segundo trimestre del afo.

@ De acuerdo con las explicaciones ofrecidas por

el Dane, el desempleo ha afectado especialmente
al grupo de personas entre 15 y 29 afos de edad.

& La tasa de desempleo para las siete principales

dreas metropolitanas (Santafé de Bogota D.C.,
Barranquilla, Cali, Medellin, Bucaramanga, Ma-
nizales y Pasto) se ubicé en 15,7%, 3,7 puntos
porcentuales por encima de la tasa registrada en
diciembre de 1997.

& Cali fue la ciudad mas afectada por el alto nivel

de desocupacién. Su tasa de desempleo alcanzoé
el 20,6% y 19,5% en septiembre y diciembre,
respectivamente, las cifras mas altas en la historia
laboral del pais. En el dltimo trimestre del afio
las tasas "mds bajas" se presentaron en las ciuda-
des de Barranquilla (10,4%) y Monteria (13,9%).

Cuadro 8. INDICADORES DE EMPLEO
Siete ciudades y sus areas metropolitanas

Poblacion en edad  Poblacién Ocupados Desocupados Tasa Global Tasa de Tasa de
de trabajar  econémicamente (0) (D) de participacion ocupacion desempleo

(PET) activa (PEA) (TGP) (TO) (TD)

1996 | 10.249.586 6.214.589 5.580.184 634.405 60,6 54,4 10,2
1l 10.395.397 6.143.968 5.440.824 703.144 59,1 52,3 11,4

1} 10.477.888 6.190.206 5.450.624 739.582 59,1 52,0 11,9

\% 10.517.292 6.287.140 5.576.587 710.553 59,8 53,0 11,3

1997 | 10.676.130 6.228.459 5.461.664 766.795 58,3 51,2 12,3
1l 10.707.277 6.414.688 5.560.661 854.027 59,9 51,9 13,3

1} 10.836.782 6.488.413 5.702.132 786.281 59,9 52,6 12,1

v 10.790.002 6.635.611 5.837.601 798.010 61,5 54,1 12,0

1998 ! 10.907.364 6.795.262 5.816.844 978.418 62,3 53,3 14,4
1 10.870.190 6.819.705 5.735.574 1.084.131 62,7 52,8 15,9

1l 10.958.317 6.678.823 5.678.686 1.000.137 60,9 51,8 15,0

\% 11.073.996 6.944.057 5.852.393 1.091.664 62,7 52,8 15,7

Fuente: Encuesta Nacional de Hogares del Dane.
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Grafico 1TA. TASA DE DESEMPLEO EN LAS
SIETE PRINCIPALES CIUDADES
I trimestre 1991 - IV trimestre 1998
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Fuente: Dane.

Grafico 11B. TASA DE DESEMPLEO EN LAS CUA-
TRO PRINCIPALES CIUDADES DEL PAIS
I trimestre 1994 - IV trimestre 1998
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Fuente: Dane.

Grafico 11C. TASAS DE PARTICIPACION Y OCU-
PACION SIETEAREASMETROPOLITANAS (Datos
suavizados) | trimestre 1994 - IV trimestre 1998
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Fuente: Encuesta Nacional de Hogares del Dane.
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Grafico 11D. EMPLEO EN LA INDUSTRIA 'Y EL
COMERCIO
Enero 1994 - septiembre 1998
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Grafico 11E. EMPLEO EN LA INDUSTRIA Y LA
CONSTRUCCION (Balances)
I trimestre 1994 - 11l trimestre 1998
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Fuente: Fedesarrollo

@ La poblacién econémicamente activa pasé de
6.635.611 personas en diciembre de 1997 a
6.944.057 personas en el mismo mes de 1998,
cifra que representé un aumento de 4,6% en la
fuerza laboral del pais al finalizar el afo.

@ Teniendo en cuenta las principales dreas metro-
politanas del pais, es importante destacar que
Santafé de Bogota particip6 con el 45,9% de la
PEA, es decir, con 3.189.283 personas (2.694.625
ocupados y 494.658 desocupados y, en conjun-
to, Cali, Medellin y Barranquilla participaron



con el 42,8%, correspondiente a 2.969.517 per-
sonas, de las cuales 2.495.579 estuvieron ocu-
padas y 473.938 desocupadas.

Alo largo de 1998 aument6 en 283.994 personas
la poblacién en edad de trabajar en Colombia.
En efecto, ésta pas6 de 10.790.002 personas al
finalizar 1997 a 11.073.996 personas en 1998.

Durante el Gltimo trimestre del afo, el nimero
de ocupados en las siete principales ciudades y
sus areas metropolitanas aumenté 14.792 per-
sonas respecto del cuarto trimestre de 1997. Sin
embargo, la tasa de ocupacion pasé de 54,1%
en diciembre de 1997 a 52,8% en igual mes de
1998, lo que implicé una disminucién de 1,3
puntos porcentuales en este indicador.

Santafé de Bogota D.C., Bucaramanga y sus res-
pectivas areas fueron las zonas del pais que re-
gistraron las tasas de ocupacion mas altas (54,8%
y 54,6%, respectivamente) y las mds bajas se
observaron en Ibagué (49%) y Monteria (49,3%).

En el cuarto trimestre de 1998 la tasa global de
participacion aumenté 1,2 puntos porcentuales
frente al mes de diciembre del afio anterior al
ubicarse en 62,7%. Cali y Pasto registraron las
mayores tasas (65,3% y 65%, respectivamente),
seguidas por la capital de la Republica con 64,9%.

Los resultados definitivos de la Encuesta Nacional
de Hogares para los primeros nueve meses del
ano muestran que las ramas de actividad econé-
mica que generaron mas empleo en las siete
principales areas metropolitanas del pais fueron
Servicios comunales, sociales y personales, Co-
mercio e Industria.

@ En conjunto, estas tres ramas cubrieron el 75,3%

del empleo total. Por su parte, Transporte, Cons-
trucciéon y Servicios Financieros concentraron
el 22,7% del empleo, y el resto de sectores (Agri-
cultura, Mineria, Electricidad, Gas y Aguay Ser-
vicios Financieros) el 2%.

Con excepcion del sector de servicios comunales,
sociales y personales, las demds ramas de la ac-
tividad econémica redujeron su participacion en
el nivel de empleo del pais frente a 1997.

El incremento gradual en la participacion del
sector servicios en el empleo total evidencia el
proceso de terciarizacion del mercado laboral.

Otro indicador del mercado laboral es el sub-
empleo. En él se agrupan las personas que desean

~y pueden trabajar mas tiempo del que comun-

mente emplean en sus ocupaciones remunera-
das, debido a que su jornada laboral es inferior a
32 horas o sus ingresos son insuficientes o por el
bajo nivel de productividad en una ocupacién
que no esta de acuerdo con la profesion o entre-
namiento de las personas.

Hasta el tercer trimestre del ano la poblacion
subempleada en las siete principales dreas me-
tropolitanas del pais ascendié a 1.309.656 per-
sonas y de este total, el 57% fueron hombres y el
40,7% mujeres.

El 29,4% de las personas subempleadas se
desempefio en los servicios comunales, sociales
y personales, 24,8% en el comercio, 19,1% en
la industria, 10,7% en la construccion, 7,5% en
transporte, 7,1% en servicios financieros y 1,4%
en otras ramas.
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111. Indicadores del sector externo

& En 1998 el mercado cambiario se caracteriz6 4 Este comportamiento se explica por factores
por mantener la fuerte devaluacion que se pre- relacionados con la incertidumbre politica que
sent6 desde septiembre de 1997, hasta el punto vivio el pais en los primeros meses del ano
que el Banco de la Republica tuvo que intervenir durante el periodo preelectoral y por la in-
en varias ocasiones para defender la banda cam- certidumbre econémica derivada del fuerte
biaria. Durante el ano la devaluaciéon nominal deterioro de las principales variables de la
promedio se ubicé en 25%. Sin embargo, desde economia (déficit fiscal, cuenta corriente, tasa
finales del mes de octubre el mercado cambiario de desempleo y reservas internaciones), situa-
comenzo a registrar una calma relativa, hasta el cion que ademads llevo a que algunas agencias
punto que la tasa de cambio logré despegarse internacionales revisaran la calificacion del
del techo de la banda y al finalizar el ano, ésta se pais.
ubicé $96,2 por debajo del limite superior.

& En el frente externo, las expectativas devalua-

En el transcurso del presente ano la tendencia
alcista de la tasa de cambio estuvo muy influen-
ciada por las crecientes expectativas de devalua-
cion que llevaron a los agentes a efectuar fuertes
ataques contra el peso.

cionistas estuvieron muy relacionadas con el
efecto de la caida de los precios internacionales
del petréleo y el café y con la restriccion del
mercado internacional de capitales como resul-
tado de las crisis asidtica y Rusa.

Cuadro 9A. TASA DE CAMBIO REPRESENTATIVA DEL MERCADO
(Pesos por doélar)

Representativa del mercado Devaluacion anual (%) Devaluacién ano corrido (%)

1996 1997 1998 1996 1997 1998 1996 1997 1998
Enero 1.011,2 1.027,1 1.323,2 19,4 1,6 28,8 2,3 2,6 2,0
Febrero 1.029,6 1.074,2 1.346,1 21,0 43 25,3 4,2 7,4 3,8
Marzo 1.045,0 1.062,2 1.357,1 20,7 1,6 27,8 5,7 6,2 4,6
Abril 1.050,9 1.060,7 1.360,2 20,3 0,9 28,2 6,4 6,0 4,9
Mayo 1.066,2 1.075,2 1.386,3 21,6 0,8 28,9 7,9 7,5 6,9
Junio 1.072,0 1.082,4 1.386,6 22,5 1,0 28,1 8,5 8,2 6,9
Julio 1.064,1 1.102,4 1.371,5 19,1 3,6 24,4 7.7 10,2 5,8
Agosto 1.044,8 1.132,7 1.390,5 11,7 8,4 22,8 5,7 13,2 7,2
Septiembre 1.040,8 1.222,5 1.520,5 8,0 17,5 24,4 5,3 22,2 17,2
Octubre 1.015,8 1.262,9 1.587,4 3,1 24,3 25,7 2,8 26,2 22,4
Noviembre 998,2 1.294,6 1.562,7 W09 29,7 20,7 1,0 29,4 20,5
Diciembre 1.000,6 1.296,9 1.523,6 1,3 29,6 17,5 1,3 29,6 17,5
Promedio 1.036,6 1.141,1 1.426,3 13,6 10,1 25,0 4,9 14,1 6,6

Fuente: Banco de la Repdblica.

36 COYUNTURA ECONOMICA



Grafico 12A. BANDAS TASA DE CAMBIO DE Gréfico 12C. TIPOS DE CAMBIO CRUZADOS
MERCADO Enero 1994 - diciembre 1998 Enero 1994 - noviembre 1998
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€ Para evitar las presiones contra la banda 55
cambiaria, el Banco de la Republica tuvo que
adoptar una politica que combiné la restriccion f20
de liquidez en el mercado monetario a través de -
altas tasas de interés y la venta de reservas inter-
nacionales. Igualmente, se flexibilizaron los con- 080
troles a la entrada de capitales mediante la reduc-
.z 29 . . . 0,75
cion del depésito obligatorio para las operaciones fne94  Ene95s  Ene96  Ene97  Eno9s
de endeudamiento externo y el recorte en el
periodo durante el cual este depésito debe man- Fuente: MetroEconémica Venezuela, FMI y
tenerse en el Banco de la Republica. célculos de Fedesarrollo.
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“Cuadro 98. INDICE DE TASA DE CAMBIO REAL
(Base promedio 1994 = 100)

ITCR1 Devaluacion real anual
1995 1996 1997 19982 1995 1996 1997 1998?

Enero 99,25 102,81 93,03 98,96 -5,44 3,59 9,52 6,38
Febrero 98,42 103,23 94,50 96,76 -4,61 4,89 -8,46 2,40
Marzo 98,95 103,83 89,82 96,18 2,74 4,93 -13,49 7,08
Abril 99,59 101,71 88,30 94,81 1,78 2,13 13,18 7,37
Mayo 99,25 100,09 88,98 95,16 -0,98 0,84 -11,10 6,94
Junio 98,14 101,15 87,83 94,09 -0,31 3,07 13,17 713
Julio 100,07 99,95 89,29 92,08 2,08 -0,12 -10,67 3,12
Agosto 103,75 98,65 91,08 93,19 6,61 -4,91 -7,68 2,31
Septiembre 106,63 97,68 97,74 102,89 7,40 -8,39 0,05 5,27
Octubre 109,27 94,34 99,51 108,36 9,19 -13,66 5,48 8,89
Noviembre 109,95 92,31 101,09 106,58 11,60 -16,04 9,51 5,43
Diciembre 102,66 91,95 99,85 104,29 5,67 -10,43 8,60 4,44
a2 Datos sujetos a revision.
Fuente: Banco de la Republica.
@ Es importante anotar la fuerte caida de las reser- plazamiento de la banda en nueve puntos

vas internacionales en 1998. En efecto, a lo largo porcentuales hacia arriba en el mes de septiem-

del ano el Banco de la Republica tuvo que ven- bre.

der un total de US$1.064 millones, pese a todos
los esfuerzos encaminados a controlar el mer- @ Como consecuencia de la fuerte devaluacién

cado cambiario, entre los que se destaca el des- nominal de la moneda colombiana ocurrida des-
Grafico 12D. INDICE DE LA TASA DE CAMBIO REAL PONDERADA
I trimestre 1994 - 11l trimestre 1998
A. De importaciones y exportaciones B. Segtin destino de las exportaciones
(Fedesarrollo y Banco de la Repiblica) (Fedesarrollo)
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de el mes de septiembre y de la reduccion en el
ritmo de crecimiento de los precios internos, la
tasa de cambio real registré6 un incremento de
9,7 puntos durante el mes de septiembre y llegd
hasta un valor de 108,4 en el mes de octubre, el
nivel mas alto de la presente década. Sin embargo,
en el dltimo mes del ano el ITCR1 se redujo a
104,29.

En el frente externo, el indice de tasa de cambio
real cruzada con el vecino pais de Venezuela
mostré una tendencia creciente desde el segundo
semestre 1996, situacion que indica una continua
devaluacién real del peso colombiano frente al
Bolivar y que favorece la venta de nuestros pro-
ductos y su competitividad en ese mercado.
Existen, sin embargo, fuertes expectativas sobre
el rumbo que tomaré la economia venezolana y
en particular sobre la politica cambiaria.

En contraste, la tasa de cambio cruzada con Mé-
xico permaneci6 relativamente estable a lo largo
del ano. No obstante, durante los meses de sep-
tiembre y octubre ocurrié una elevacién del indice
como consecuencia de la devaluacién registrada
en Colombia, lo que indica que la competitivi-
dad de las exportaciones colombianas hacia ese
pais presenté una mejoria.

En el caso de Ecuador, la tasa de cambio cruzada
registré un notable ascenso durante los meses de
septiembre y octubre, a pesar del desplazamiento
de la banda cambiaria ocurrido en el vecino pais
de 15% el pasado 14 de septiembre.

Por su parte, el indice de la tasa de cambio real
ponderada tanto por las importaciones como por
las exportaciones, se ha mantenido muy estable
a lo largo del afo al rededor de 123 y 126, res-
pectivamente. En contraste, ha crecido notable-
mente la ponderaciéon con los paises latino-

americanos y ha descendido la tasa ponderada
con los Estados Unidos y con otros paises de-
sarrollados.
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Durante el tercer trimestre del ano las expor-
taciones de bienes y servicios crecieron 9,61%
con relacion al mismo trimestre de 1997 y 5,64%
frente al periodo abril-junio de 1998. Los creci-
mientos mas significativos en el trimestre ocu-
rrieron en el caso de las exportaciones de pro-
ductos de petréleo refinado (18,64%), muebles
(18,21%), petréleo (11,47%), cuero y productos
de cuero (11,17%), maquinaria y suministro
eléctrico (8,2%) y vidrio y productos de vidrio
(2,73%). En contraste, se registraron variaciones
negativas en las ventas equipo de transporte
(-17,93%), metales comunes (-7,86%) y carbén
(-3,45%).
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