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Actividad econdmica general

I. COMPORTAMIENTO DE LA AC-
TIVIDAD PRODUCTIVA

A. Actividad econdmica urbana

La pérdida de dinamismo de la de-
manda agregada que advirtié Coyun-
tura Econémica en su ultima edicién
ha persistido en los Gltimos meses.
Las dificultades de financiamiento
del gasto publico han impedido que
el moderado incremento que han re-
gistrado los giros se traduzca en un
crecimiento efectivo de los pagos, los
cuaies, en términos reales, han conti-
nuado mostrando tendencias descen-
dentes. La capacidad adquisitiva de
la cosecha cafetera, al margen de fac-
tores estacionales, se ha elevado en el
segundo semestre del afio, pero no lo
suficiente para compensar el decai-
miento del gasto pablico. Por tltimo,
el valor de las exportaciones meno-
res, que ha venido siendo utilizado
por FEDESARROLLO como otro de
los indicadores de la demanda, ha
mostrado también una acentuada
pérdida de dinamismo segun registros
de Incomex. Sin embargo, la inexis-

tencia de estadisticas de aduanas
para meses recientes impide confir-
mar si las exportaciones efectivamen-
te realizadas han tenido el mismo
comportamiento.

Estos tres indicadores de demanda
constituyen las principales fuentes
autdnomas de expansion del gasto v,
por consiguiente, la principal fuerza
propulsora de la actividad econdémica
urbana. Durante la mayor parte de
1983, hubo una expansién continua-
da de estas fuentes de demanda que
vino seguida, con un rezago de apro-
ximadamente tres meses, de una ex-
pansién igualmente fuerte en las ven-
tas del comercio (Grédfico 1-1). Al
concluir esa fase expansiva, la activi-
dad comercial empezd a retroceder,
si bien mas abruptamente en razén
de los controles a las importaciones
y de las dificultades de abastecimien-
to de algunos sectores comerciales.
En los dltimos meses, aun a pesar de
estas limitaciones, los comerciantes
encuestados por FEDESARROLLO
han dado cuenta de aumentos en
las existencias como resultado de la
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GRAFICO I-1
DINAMICA DE LAS VARIABLES DETERMINANTES
DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
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disminucion continuada de las ven-
tas.

Los indicadores de la Encuesta de
Opinion Empresarial que se refieren
a la actividad industrial muestran
también que el proceso de recupera-
cion que tuvo lugar en ese sector des-
de mediados de 1983, llegé a su fin
al concluir el primer trimestre de
1984. De esta forma, con un retraso
de aproximadamente seis meses, la
pérdida de dinamismo de las fuentes
exogenas del gasto vino a afectar la
actividad industrial. No obstante, a
diferencia de lo que sucedi6 con el
comercio, en la industria no tuvo lu-
gar de manera inmediata una dismi-
nucion en la actividad. La implanta-
cion del IVA en el mes de abril pro-
dujo un ligero retroceso que fue pos-
teriormente recuperado hacia los me-
ses de junio y julio. Desde entonces,
las tendencias optimistas que mani-
festaban los empresarios encuestados
por FEDESARROLLO, dieron paso
a una actitud méas cautelosa sobre el
estado actual y el futuro préximo de
los negocios. Seguin lo revelan los in-
dicadores de la Encuesta de Opinidn
Empresarial, la industria continu6 a-
tendiendo un volumen considerable
de pedidos acumulados, que le ha
permitido mantener prdcticamente
inmodificados los niveles de produc-
cion, pero ha visto reducirse los nue-
vos pedidos. En consecuencia, aun-
que los industriales admiten que los
niveles de demanda y produccién se
han mantenido practicamente inalte-
rados en relacién con meses recien-
tes, consideran que la situacién eco-
nomica se ha deteriorado (Gréfico -
1-2).

Las tendencias anteriores aparecen
confirmadas por los resultados de la
Muestra Mensual Manufacturera del
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DANE, segun la cual los niveles de
produccién se han mantenido hasta
el mes de agosto sin mayores modifi-
caciones, No obstante, la Muestra re-
vela que detrds de este comporta-
miento global se esconden compor-
tamientos muy disfmiles de algunas
ramas econémicas. En particular, los
sectores productores de alimentos
han mostrado tasas de crecimiento
que se alejan de las tendencias mds
moderadas de los demds sectores, in-
fluyendo de manera muy significati-
va en los resultados totales de la in-
dustria (Gréfica 1-3). Si se excluye el
sector de alimentos, se infiere que el
conjunto de las demds ramas indus-
triales ha tenido tendencias menos
favorables de actividad.

A pesar del estancamiento que ha
mantenido la produccidon industrial
desde el segundo trimestre de 1984,
los resultados para el afio completo
serdn muy positivos en comparaciéon
con 1983, toda vez que los niveles
promedios de produccidon se han sos-
tenido significativamente por encima
de los de 1983. Menos alentadoras
son las tendencias previsibles para
1985, ya que la falta de dindmica
que ha mostrado el gasto exdgeno
impedira que, al menos durante algu-
nos meses, puedan elevarse los nive-
les de produccién industrial.

En el sector de la construccion, los
sintomas de debilitamiento que Co-
yuntura Econdmica registrd hace un
trimestre han quedado confirmados
por. la méas reciente evolucién de las
licencias aprobadas y de los créditos
concedidos por las Corporaciones de
Ahorro y Vivienda. En el tercer tri-
mestre del afio, la cantidad de metros
cuadrados autorizada para construc-
cion fue inferior en 23%o al mismo
perfodo de 1983. La carencia de ca-
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GRAFICO 1.2 ‘
SITUACION ECONOMICA DE LA INDUSTRIA Y EL COMERCIO
(Balances Netos)
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GRAFICO 1.3
COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
(Indice 1980 = 100)
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pital de trabajo aparece como el fac-
tor més limitante para la actividad
constructora segun la mayorfa de los
empresarios de vivienda encuestados
por FEDESARROLLO, apreciacion
que resulta confirmada por la evolu-
ciéon mensual de los créditos entrega-
dos por las CAVS, que en el tercer
trimestre del afio fueron inferiores en
términos constantes en un 31%0 en
relacion con los del mismo perfodo
de 1983.

Por su parte, la ejecucién de los
programas de construccién del Ins-
tituto de Crédito Territorial ha sido
afectada por problemas financieros
debido a su bajo nivel de endeuda-
miento, a la demora en la escritura-
cién de las viviendas y a la morosidad
de su cartera. En estas circunstancias,
el sector de la vivienda se aproxima a
una profunda crisis a pesar de la prio-
ridad que le otorgaba el Plan de De-
sarrollo,

En el drea de obras publicas, la ac-
tividad se encuentra también en un
punto muy bajo, comparable al regis-
tro a principios de 1983. El descenso
en la construcciéon de obras publicas
refleja también las restricciones fi-
nancieras que han padecido los con-
tratistas por el hecho de que los giros
a lo largo del afio han sido inferiores
en términos reales en 18% a los co-
rrespondientes de 1983,

B. Situacion y perspectivas del Sector
Agropecuario

El desarrollo de los programas de
siembras en el segundo semestre de
1984 y nuevos estimativos sobre la
producciéon de los cultivos transito-
rios en el semestre anterior dan base
para esperar un crecimiento del sec-
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tor superior al 1,3%0 proyectado por
Coyuntura Econdmica en su ultima
entrega. Segun las evaluaciones del
Ministerio de Agricultura sobre los
resultados de las cosechas del ano
agricola de 1984, la produccion de
los cultivos transitorios valorada a
precios constantes aumenté en
1.89%0, en contraste con el estimativo
preliminar que sefialaba una disminu-
cion del 0.19%. El aumento en la
producciéon de cultivos permanentes
diferentes al café se estima en 6.7%o,
lo cual, unido a la reestimacion de la
produccion de cultivos transitorios,
permite proyectar en 4.5% el creci-
miento del sector agricola no cafete-
ro. De acuerdo con este resultado, y
suponiendo una disminucién del
4,09 en la produccién de café, es
probable un crecimiento alrededor
de un 2,1%o para el sector agricola
en conjunto.

En relacion con las siembras de
cultivos transitorios para el segundo
semestre del afio, las dreas inscritas
en el ICA hasta el pasado mes de
septiembre indican un aumento del
21.49%0 con respecto al afio anterior,
evidenciando un mayor dinamismo
especialmente en los cultivos de algo-
dén, ajonjoli y maiz. Los dos prime-
ros han sido estimulados por las posi-
bilidades de los mercados externos y
por las politicas de fomento a sus ex-
portaciones. Se prevén disminuciones
en los cultivos de arroz, cebada, tri-
go, frijol y sorgo en la actual cose-
cha, a pesar de que —con la excep-
cion del sorgo— los precios de estos
productos han registrado aumentos
importantes de precios.

Las tendencias que llevaron el se-
mestre pasado a reorientar las tie-
rras de cultivo transitorio hacia los
cultivos comercializables internacio-
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nalmente se han revertido en la se-
gunda mitad de 1984, como resulta-
do del decrecimiento en la produc-
cién de importables. Asf, aunque en
los meses pasados habra venido cre-
ciendo aceleradamente el superdvit
comercial del sector, es previsible
que en los proximos meses se requie-
ra efectuar importaciones adicionales
de algunos productos, al tiempo que
se debilitan las principales exporta-
ciones diferentes de café debido al
curso descendente que han mostrado
las cotizaciones internacionales de
varios productos, en especial banano,
algodén y carne bovina.

C. Empleo

La situacion del mercado laboral
se deterior6 en los ultimos afios a
medida que la demanda total de ma-
no de obra se retras6 frente a la
evolucion de la oferta. Sin embargo,
el estudio desagregado de ambas va-
riables indica que el aumento del
desempleo no se debié de manera di-
recta a factores demogréficos, asocia-
dos a la incorporacién de nuevas co-
hortes de aspirantes al mercado de
trabajo. La expansiéon del desempleo
estuvo mucho mas relacionada con el
incremento del nimero de cesantes,
es decir, con la pérdida de ocupacién
de un numero significativo de traba-
jadores (véase al respecto el Gréafico
No. I11-2 en el Caprtulo sobre Em-
pleo y Salarios de esta revista). Ade-
mas, aunque el empleo total aumen-
t6 desde principios de la década a ta-
sas comparables al crecimiento de la
poblacion en edad de trabajar, su
composicion se alteré de forma signi-
ficativa. De una parte, los empleos
plenos perdieron participacion frente
a la expansion del subempleo, dando
como resultado un deterioro en la ca-
lidad de las ocupaciones. De otra, los
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sectores terciarios fueron mas dina-
micos en sus ritmos de generacion de
empleo que los sectores productores
de bienes. Ambos fendmenos fueron
a su vez consistentes con el debilita-
miento de los mercados formales de
trabajo, que forz6 a los trabajadores
a aceptar trabajos inestables o a ocu-
parse en actividades informales, gran
parte de las cuales tienen lugar en los
sectores de servicios. Como se mues-
tra en el Gréfico |-4, desde mediados
de 1980 hasta terminar el primer se-
mestre de 1983 se presentd una re-
duccion muy abrupta en el empleo
del sector industrial, coincidiendo
con la fase descendente de su ciclo
de produccion. La recuperacién in-
dustrial que tuvo lugar durante el se-
gundo semestre de 1983 estuvo a-
compafada de aumentos en el em-
pleo: unas 35.000 personas encontra-
ron nueva ocupacion en la industria
durante este perfodo de reactivacion;
sin embargo, hay indicios de que una
porcién importante de estos nuevos
puestos de trabajo fueron empleos
temporales o subcontrataciones, de-
bido a que el cardcter inestable de la
reactivacion inhibié a los industriales
a crear ocupaciones mas definitivas.

La reactivacion pasajera que expe-
rimentd la construccion se reflejé
también en la creacion de unos
10.000 ocupaciones adicionales, pero
los niveles totales de empleo que al-
canz6 este sector en su mejor mo-
mento no fueron sensiblemente dife-
rentes de los que prevalecieron en
afos anteriores, quizds porque el tipo
de vivienda construida no fue sufi-
cientemente intensiva en mano de o-
bra para compensar la carda del em-
pleo en obras publicas.

El dinamismo del empleo en el
sector terciario durante los meses de
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GRAFICA -4
DINAMICA SECTORIAL DEL EMPLEO EN LAS GRANDES CIUDADES
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reactivacion fue menor que el de la
industria y la construccién tomados
conjuntamente. Esto se debid, tanto
al débil comportamiento de la acti-
vidad comercial, como a una parcial
reversion de las tendencias anteriores
qgue habfan llevado a los sectores de
servicios informales a ampliar rdpida-
mente sus niveles de empleo para
compensar el deterioro del empleo
industrial.

Sin embargo, aunque la recupera-
cién econémica tuvo un impacto fa-
vorable sobre la demanda total de
mano de obra, fue insuficiente para
contrarrestar los requerimientos de
empleo y el deterioro ocurrido du-
‘rante la recesion, debido a la parsi-
monia en la creacién de nuevos em-
pleos formales. La inflexibilidad de
las relaciones contractuales exige que
se dé un clima de crecimiento estable
y de expectativas favorables entre los
productores para reiniciar el proceso
de generaciéon de empleo. Segun lo
sefialan los indicadores mas generales
de la Encuesta de Opinién Empresa-
rial, no hay bases para esperar que en
los proximos meses se den esas cir-
cunstancias favorables para la crea-
cién de nuevos puestos de trabajo en
los sectores formales. Por consiguien-
te, la evolucién de empleo dependerd
de lo que suceda en las ocupaciones
informales y en el sector publico. En
este ultimo, las limitaciones que en-
frentard el gasto publico impedirdn la
creacion de nuevos puestos de traba-
jo, asf que sera nuevamente el sector
informal el que deba amortiguar la
deficiente demanda de mano de obra
de parte de los demas sectores. Es
previsible entonces que la calidad del
empleo continte deteriordndose vy
que a los elevados niveles de las tasas
de desempleo se sumen incrementos
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adicionales en la proporcién de sub-
empleados.

II.EL DEFICIT EXTERNO
A.Evolucidn reciente

El saldo de reservas internaciona-
les del pafs al terminar el pasado mes
de octubre fue de US$1.570 millo-
nes, monto inferior en US$1.606 mi-
llones al existente al iniciar el afio y
equivalente a seis meses de giros por
importaciones. El Cuadro No. I-1
muestra que la composicion vy el re-
sultado global de las operaciones
cambiarias ha sido semejante en los
dos ultimos anos. Esta aparente simi-
litud oculta, sin embargo, los cambios
que se han producido en la estructu-
ra de financiamiento y la magnitud
del ajuste del comercio de bienes vy
servicios no financieros que ha teni-
do lugar a lo largo de 1984,

Los déficits cercanos a US$400 mi-
llones trimestrales que registraba la
balanza comercial a fines de 1982
han sido prdcticamente eliminados.
Como se observa en el Gréfico 1-5, el
balance comercial seguin registros del
INCOMEX era ain mas elevado, pero
se redujo drasticamente a partir del
primer trimestre de 1984. La mayor
parte del ajuste ha tenido lugar me-
diante un estricto control a las im-
portaciones, que ha logrado limitar
la aprobacion de licencias a US$250
millones mensuales en los ultimos
meses, restringiendo especialmente
las compras de bienes de consumo y
capital, pero manteniendo préctica-
mente inalterado el valor total de las
importaciones de materias primas
para la agricultura y para la industria.

El crecimiento de las exportacio-
nes de café durante 1984 ha contri-
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CUADRO 1.1
BALANZA CAMBIARIA

Enero — Octubre
(Millones de dolares)

1983 1984

I Balance en cuenta corriente -1.7189 «1,780.2
A. Balance comercial — 5091 ~ 4208

B. Balance de servicios y otras
transacciones corrientes —1.209.8 —1.2594
1. Balance de capitales Eoi 434 143.9
A. Inversién directa 127.4 208 9
B. Crédito neto al sector privado — 3210 R IR
C. Credito neto al sector pablico - 545 137
111, Otros movimientos de divisas Ry e 304
1V, Variacion en reservas brutas 17943 —1.6059
V. Saldo en reservas brutas 3.098.7 15699

Fuente: Cuadro 1V.5,

GRAFICA 15
EVOLUCION DEL BALANCE COMERCIAL SEGUN REGISTROS DEL INCOMEX
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buido también a reducir la brecha co-
mercial, Aunque las tendencias as-
cendentes de precios que rigieron du-
rante la mayor parte del afio cafetero
empezaron a ceder a partir de junio,
las cotizaciones se han mantenido en
niveles muy superiores a los del afio
anterior. Las perspectivas para el afio
cafetero 1984/85 son también favo-
rables, en razén de los acuerdos lo-
grados en el Pacto Internacional del
Café, mediante los cuales se mantuvo
la participacion proporcional del pais
en la cuota global, que fue elevada a
61 millones de sacos.

Por su parte, las exportaciones me-
nores, que habfan experimentado un
notable dinamismo hasta mediados
del afio, no contribuyeron en el ulti-
mo trimestre a reducir el déficit co-
mercial. Las principales exportacio-
nes primarias, que se encuentran con-
centradas en bananos, algodén vy car-
bén, estuvieron totalmente estanca-
das en los ultimos meses en compa-
racion con 1983, y las manufacturas
mantuvieron la tendencia descenden-
te que venfan manifestando desde el
primer semestre. El retraso sufrido
por las exportaciones menores es ex-
plicable por la pérdida de mercados
externos que ha enfrentado el paflsa
lo largo del afio y, més recientemen-
te, por las tendencias adversas de las
cotizaciones internacionales de los
principales productos primarios. Es-
tos comportamientos refuerzan la
necesidad de mantener los incentivos
a las exportaciones menores y de ra-
cionalizar su otorgamiento. Es de
gran importancia dotar al comité de
asignacion del CERT de bases técni-
cas y de un sistema global de asigna-
cién del presupuesto que conduzca a
maximizar los ingresos por exporta-
ciones en el corto plazo. Es también
aconsejable que la concesiéon del

20

CERT para, ciertas exportaciones es-
tablecidas en los mercados interna-
cionales se sujete a criterios de gene-
racién marginal de divisas.

La notable reduccién del déficit
comercial segin registros del INCO-
MEX se ha reflejado de forma bas-
tante préxima en las transacciones de
balanza de pagos, analizadas en oca-
siones anteriores por Coyuntura
Econdmica, més no asi en las opera-
ciones cambiarias. A pesar de la dis-
minucién de las importaciones apro-
badas y efectuadas, al terminar octu-
bre los giros ordinarios por importa-
ciones se mantenfan un 1.6% por
encima del afio anterior, debido a la
reduccién neta del monto y los pla-
zos medios de pago del crédito ex-
terno para financiar importaciones.
Para contrarrestar esta tendencia, el
gobierno impuso plazos minimos pa-
ra efectuar giros por importaciones
segin diferentes tipos de bienes vy
restablecid, al mismo tiempo, el sis-
tema de depdsitos previos sobre giros
al exterior. Con esta combinacién de
medidas puscé eliminar la demanda
especulativa de importaciones y la a-
celeracion de los pagos, preservando
el objetivo del control monetario, co-
mo se recomendaba en la Gltima en-
trega de Coyuntura Econdmica.

Por su parte, las mayores exporta-
ciones de café realizadas durante
1984 tampoco han contribuido a me-
jorar los resultados cambiarios. La
evolucién de los reintegros cafeteros
en los dos Ultimos afios pone en evi-
dencia que ha tenido lugar un proce-
so de cancelaciéon de pasivos (o au-
mento de activos) en moneda extran-
jera del sector cafetero del orden de
los US$350 millones, que no se com-
pagina con los costosos incentivos es-
tablecidos para estimular los reinte-



gros. Este fenédmeno ha sido posible
por el fortalecimiento de las finan-
zas cafeteras en el ultimo afio, como
se analiza en el caprtulo sobre activi-
dad econdémica sectorial, lo cual hace
recomendable que el gobierno re-
fuerce las politicas dirigidas a cap-
tar mediante canales impositivos o de
financiamiento forzoso los superévit
que genere el sector en el futuro. Si
el gobierno opta por acudir a meca-
nismos tributarios, serd necesario que
obtenga del Congreso la autorizacién
para elevar el impuesto ad-valorem
sobre las exportaciones de café, fa-
cultad que en este momento le estd
reservada al legislativo, en completa
disonancia con la discrecionalidad
que tiene el gobierno para manejar
los demads instrumentos de polftica
economica del sector externo. Si se
desea captar los excedentes del sec-
tor cafetero mediante mecanismos
financieros, debe obligarse a la Fede-
racion a suscribir TAN con tasas de
rendimiento inferiores a las de mer-
cado. Estas medidas no s6lo elimina-
riran el incentivo a cancelar pasivos
extranjeros, sino que ademds contri-
buirfan a solucionar las dificultades
financieras del gobierno central.

Uno de los rubros que ha contri-
buido a reducir la brecha cambiaria
gue han dejado las operaciones co-
merciales en el Gltimo afio han sido
las compras de oro por parte del Ban-
co de la Republica. El sobreprecio
del 309 que les fue concedido ha
producido mayores adquisiciones por
valor de US$90 millones en los diez
primeros meses del afio. Sin embar-
go, més de la mitad de este incremen-
to corresponde al efecto contable de
registrar las compras por su valor de
adquisicién, como se hace con todas
las divisas. Aunque este mecanismo
persigue revalorizar el acervo de oro
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de acuerdo con su precio real, tiene
un costo muy elevado para la Cuenta
Especial de Cambios. A fin de maxi-
mizar los ingresos totales de divisas
con un monto global de recursos dis-
ponibles, es necesario que apliquen al
oro los mismos criterios de asigna-
cioén de subsidios que deben regir pa-
ra las demas exportaciones. Para lo-
grar la revalorizacion de las reservas,
deben explorarse posibilidades como
la pignoracién o las ventas a futuros
del oro, que adicionalmente contri-
buirran a mejorar el nivel de liquidez
de las reservas.

Los criterios globales de asigna-
cién de subsidios deben también co-
bijar las exportaciones de servicios
no financieros, cuyos reintegros han
continuado deteriordndose a lo largo
del afio, contribuyendo a la amplia-
cion del déficit de servicios en balan-
za cambiaria. Los reintegros por tu-
rismo y servicios personales hasta oc-
tubre 31 alcanzaron un valor de
US$61 millones, que se compara
muy desfavorablemente con ingresos
por el mismo concepto del orden de
US$107 millones en 1983 y US$320
millones en 1982, Debido a la sensi-
bilidad de estos reintegros a los esti-
mulos de precios y a la necesidad de
producir ingresos adicionales de divi-
sas en los préximos meses, debe rei-
terarse la recomendacién de otorgar-
les subsidios directos, semejantes a
los que se conceden a las exportacio-
nes de bienes.

El resultado de las operaciones de
la cuenta de capitales ha sido positi-
vo en balanza cambiaria, en abierto
contraste con todos los estimativos
sobre el verdadero comportamiento
de las operaciones de crédito externo
del pars que afectan la balanza de pa-
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gos. Algunos analistas han interpreta-
do esta divergencia como una prueba
de la magnitud de la fuga de capitales
del sector privado. De acuerdo con
las estimaciones que se presentan en
el capitulo sobre sector externo, el
movimiento neto de capitales priva-
dos (excepto inversion directa) serfa
negativo en US$845 millones en
1984. Sin embargo, serfa equivocado
identificar este monto con una ‘‘fuga
de capitales’’ que, en su acepcion
exacta, es una salida de divisas para
incrementar activos privados en el
exterior. El comportamiento negati-
vo de la cuenta de capitales privados
puede explicarse en una proporcion
importante por la conjunciéon de
otros fendmenos, en particular por la
disminucion de pasivos externos, en
razon del cambio que ha sufrido la
estructura del comercio exterior co-
lombiano, y por el incremento en los
activos externos de algunas entida-
des oficiales y semioficiales.

B. Perspectivas para 1985

En el capitulo sobre sector exter-
no de esta revista se presenta una ac-
tualizacion de las proyecciones de
balanza de pagos y cambiaria para
1985. En lo fundamental, se han
mantenido los supuestos de las pro-
yecciones publicados en la edicién de
junio, pero se han incorporado los
cambios recientes en las tendencias
de las exportaciones menores y de
crecimiento del PIB y se han tenido
en cuenta las mayores importaciones
de bienes de capital que se requerirdn
para la explotacién de los pozos de
Cravo Norte. Los aumentos en las ex-
portaciones de hidrocarburos, sin
embargo, sélo afectardn las proyec-
ciones a partir de 1986.

El déficit en cuenta corriente pro-
yectado para 1985 serd muy seme-

CUADRO 1.2

PROYECCION DE LA BALANZA DE PAGOS
(Millones de délares)

1983 1984 . 1985
l. Balance en cuenta corriente —2.564 —1.580 —1510
A. Balanza comercial - 1579 — 170 -~ 20
B. Balanza de servicios no financieros /
y transferencias — 145 — 300 - 250
C. Balanza de servicios de capital — 840 -1.110 —1.200
Il.  Financiacion 836 .. 95 960
A. Inversion directa 286 300 400
B. Credito neto al sector oficial 1.073 700 1.010
C. Credito neto al sector privado = 271 — 845 — 200
D. Errores y omisiones = 252 ... 250 — 250
111, Otros movimientos de divisas 5 50 50
1V. Cambio en reservas brutas ~1723 —-1.625 — 500
V., Saldo en reservas 3.176 1.651 1.051

Fuente: Cuadro 1V-6,
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jante al de 1984, ya que aunque el
balance comercial registrard un vir-
tual equilibrio, se ampliard ligera-
mente el déficit generado por los ser-
vicios de capital (Cuadro [-2). Puesto
que el desbalance en cuenta corriente
s6lo podrd ser financiado de manera
limitada mediante disminucién de las
reservas internacionales, los requeri-
mientos ‘de financiamiento neto se
elevaran en relacion con 1984. En
particular, serd necesario que se pro-
duzcan entradas netas de capital ofi-
cial del orden de US$1.000 millones,
que implican ingresos brutos de unos
US$1.800 millones, dadas las amorti-
zaciones previstas,

La obtencién de créditos por esta
magnitud parece factible, sin necesi-
dad de acudir a acuerdos formales
con el Fondo Monetario Internacio-
nal, ya que se trata de montos seme-
jantes a los recibidos en afios anterio-
res y compatibles con los ritmos de
contrataciones que ha logrado el pafs
desde que se abandon¢ la polftica de
negociar “‘un solo crédito a la vez".
De otra parte, los procesos de nego-
ciacion, tanto del crédito oficial co-
mo privado, se verdn mejorados en
razén del éxito logrado en el proceso
de renegociacion de la deuda exter-
na del Banco de Colombia y por la
posicién adoptada por el Banco Mun-
dial y el BID en las negociaciones de
créditos de apoyo a la balanza de pa-
gos, destinados a financiar la impor-
tacion de bienes para la produccién
de exportables y sustitutos de impor-
tacion,

Il EL PROBLEMA FISCAL

El balance financiero del gobierno
central nacional (Cuadro |-3) indica
que el gasto publico (bien sea desde
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el punto de vista de causacién o de
pagos efectivos) crecié un 19%o en
los diez primeros meses del afio, unos
3 puntos porcentuales por encima de
la inflacion. Al transcurrir el afio ha
sido notable la pérdida de dinamismo
del gasto: Coyuntura Econdmica ha-
bifa dado cuenta de un crecimiento
del 35.6%0 en el gasto nominal, se-
gun operaciones efectivas, en los cua-
tro primeros meses del afio, el cual
dista mucho de las tasas acumuladas
actuales’ .

El crecimiento de los ingresos ha
sido mas sostenido, préoximo al 30%
en términos nominales, lo cual ha
permitido disminuir el valor absoluto
del déficit con respecto a 1983. Aun-
que los problemas de financiamiento
se intensificaron al transcurrir el afio,
fue posible mantener un flujo conti-
nuo de pagos efectivos, acumulando
deuda con el Banco de la Republica
por el uso de la garantia de los TAN.
La reciente autorizacién concedida
por el Congreso de convertir en deu-
da de largo plazo los recursos obteni-
dos por este mecanismo (58.000 mi-
llones proyectados al concluir el afio)
y el cupo extraordinario de Tesore-
ria de la Ley 12 de 1983 (hasta por
$45.517 millones) permitié eliminar
la presion que estas deudas habrian
producido sobre la situacién fiscal al
concluir el afo. Adicionalmente, el
Congreso autorizé un nuevo cupo de
crédito de ‘“‘sustitucion de recursos
externos’’ hasta por $35.000 millo-
nes y amplié en $20.000 millones la
facultad concedida por el gobierno
para emitir TAN. Aunque mediante
estas autorizaciones se cubri6 el fal-
tante presupuestal de 1984, una frac-

Véase Coyuntura Econdmica, Vol. X1V, No.
2, Cuadro 1-3.
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CUADRO |.3

BALANCE FINANCIERO DEL GOBIERNO CENTRAL NACIONAL

(Perrodo Enero - Octubre)
(Millones de pesos)

Operaciones efectivas Causacion del gasto Tasas de crecimiento

Operacio- Causaciéon
1983 1984 1983 1984 nes Efect. gasto
1984/83 1984/83
1. Ingresos corrientes 196,791 255,702 196,791 255.702 299 299
1. Gastos corrientes 209919 255153 198,745 246.281 215 239
— Gastos de funciona-
miento 191938 234,183 181,789 226.826 220 248
— Intereses y comisiones 17.981 20970 16956 19455 16.6 14.7
11, Ahorro - 13.128 545 — 1.954 9,42?’ - L
1V, Inversion 72.000 80380 62979 64.879 116 30
V. Deficit 85.128 79831 64933 55.458 ~ 62 - 146
V1. Financiacion 85.128 79831 64933 55458 - 62 - 146
1. Crédito neto — 658 39580 — 1728 35.367 - -
— Recursos de
credito externo 3.184 17.379 1.395 21543’ 4458
— (—) Amortizacion 8.440 15,443 8.161 13.775 83.0 688
— Recursos de
crédito interno 12,505 46496 11748 37.980 2718 2238.3
— TAN 7.758 43994 7.758 34.500 467 1 3447
— Otros bancos 4747 2502 3.990 3480 - 473 - 128
(—) Amortizacion 7.907 8.852 6.710 10.381 v (90 54.7
2. Credito B, Republica 44 855 16.524 18,000 13000 - 632 - 278
— Cupo de tesorerfa 26,855 3,524 = L - 369 —
— Cupo extraordinario
de reactivacion 18,000 13.000 18.000 13.000 - 278 — 278
3. Saldo cuenta especial
de cambios . 4,784 “ = - =
4. Fondo de Inversiones Publ, — 15511 =  1bbaa — -
5. Disminucidn. neta en
depdsitos en bancos — 288 5534 — - - —
— Depésitos disponibles al
comenzar el afio - i — — — —
— Depositos al finalizar
octubre . - — — — — —
6. Recursos no tributarios
de la CEC 47879 - 139741 - — =
7. Discrepancia estadrstica — 6.620 —2.102 . 9807 - 682 =
8. Recursos del balance - - 1420 1.387 = 23
9. Causacion no financiada — - - o i
10, Diferencial cambiario = . 7500 — — =

Fuente: Contraloerra General de la Republica, /nformes financieros y Direccién de Impuestos Na-

cionales.
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cién importante de los pagos ampara-
dos por estos recursos no se hard
efectiva en la actual vigencia, debido
al tiempo que toman los procedi-
mientos administrativos previos y a
que, posiblemente, la Tesorerfa in-
tentard represar el pago de los docu-
mentos menos exigibles al final del
afio por razones monetarias.

En el Cuadro No. |-4 se presentan
tres proyecciones alternativas del dé-
ficit fiscal en 1985. Las tendencias
actuales de evolucion de las opera-
ciones del Gobierno desde un punto
de vista de causacién sefialan que en
1985 el déficit permanecerfa practi-
camente inalterado en relaciéon con
1984. El dinamismo de los ingresos
corrientes, especialmente del impues-
to a las ventas, permitiria mantener el
déficit inmodificado. Los gastos co-
rrientes, en cambio, continuarran
creciendo a ritmos mas rapidos que
la inflacion. Aunque, bajo estos su-
puestos, el déficit se reducirfa como
porcentaje del PIB al 3.8%o, los re-
querimientos de financiacion se ele-
varfan sustancialmente en relacion
con 1984, debido a la necesidad de
cancelar el déficit de 1983 y efectuar
las amortizaciones de deuda. El mon-
to bruto de financiacién requerida
ascenderfa asf a $232.000 millones,
cifra a todas luces incompatible con
las posibilidades de financiamiento
externo e interno. Sin embargo, es
preciso observar que la cancelacién
del déficit fiscal de 1983 no implica-
rd una erogacién de recursos y que,
por consiguiente, incrementard la li-
quidez de la Tesorerfa.

En la proyeccién anterior, que
aparece como alternativa A en el
Cuadro [-4, las tasas de crecimiento
de los servicios personales y la inver-
sién podrran resultar excesivas en las
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actuales circunstancias del pafs. Co-
mo se argumenta en el capftulo so-
bre empleo vy salarios, la politica del
gobierno debe diferenciar entre el
manejo del salario minimo vy el con-
trol a los salarios del sector oficial,
ya que mientras el primero debe bus-
car proteger la capacidad adquisitiva
de los trabajadores de menores ingre-
sos, el manejo de los salarios oficia-
les debe contribuir a reducir el dese-
quilibrio fiscal, en vista de los impor-
tantes incrementos reales de los sala-
rios oficiales en afios pasados. Los
dos objetivos pueden hacerse compa-
tibles incrementando los salarios del
sector oficial en un 10% maé&s un
monto fijo de $900 mensuales por
trabajador, lo cual equivale a un in-
cremento del 18% para los salarios
al nivel minimo, y tasas gradualmen-
te menores para las escalas mas eleva-
das. Este mecanismo de ajuste permi-
tirfa limitar el crecimiento del gasto
por servicios personales y transferen-
cias al 13%, como se supone en la
alternativa B, segun la cual el déficit
se reducirfa como proporcion del
PIB al 3.3%0 vy las necesidades de fi-
nanciamiento se situarfan en
$211.000 millones.

El Gobierno ha planteado ademés
la necesidad de generar ingresos tri-
butarios adicionales. Las propuestas
que el senador Marfn Bernal ha pues-
to a consideracién del Congreso com-
prenden nuevos ingresos del orden de
$50.000 millones para 1985. La im-
posiciéon de un gravamen uniforme y
transitorio del 5% a las importacio-
nes, que habra sido propuesto por
Coyuntura Econémica con una tasa
més elevada (del 10%), podré gene-
rar $20.000 millones. Una amnistfa
de los inventarios que actualmente se
encuentran al margen del impuesto al
valor agregado podra producir
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CUADRO 1-4

PROYECCION DEL DEFICIT FISCAL DE 1985
(Seguin causacién del gasto)
($ miles de millones)

Estima- _Alternativa A Alternativa B ' Alternativa C
do para Variac. Variac. Variac,
1984 Valor % Valor % Valor
i Ingresos corrientes 3039 381.0 254 381.0 254 4300 415
Renta 120.0 1420 18.3 1420 18.3 150.0 250
Ventas 85,0 120:0° 4112 1200 41020 1280 506
Aduanas 404 48.0 188 48,0 18.8 68.6 68.3
Café y remesas 36 50, 429 5.0 429 5.0S 429
Gasolina y ACPM 30.0 8 3610 D00 36.0 20.0 36.0 20.0
Otros! 25.0 30.0 200 30.0 200 430 72.0
Il. Gastos corrientes 3441 4119 19.7 3911 1361 391 .1 13.6
Servicios personales 828 99.4 20.0 93.6 13.0 93.6 13.0
Gastos generales 10/ 148 10.3 11.8 10.3 11.8 10.3
Transferencias 215 1 258.1 200 2431 13.0 2431 13.0
Intereses y comisiones 316 38.6 22.2 38.6 22,2 38.6 22 2
Aportes regionales 3.9 4.0 2.6 4.0 26 40 26
111, Ahorro —40.2 —-30.9 =0 = 389 =
IV, Inversién 116.8 126.4 82 1264 82 1264 8.2
V. Déficit 165700 157.3 0215 136:6 - 1310875, -~ 44 @
V1. Amortizaciones y cancelacién
del déficit fiscal de 1983 317 745 = 74 .5 e 745 -
VI, Requerimientos de
financiacion bruta 1887 231.8 22:8 1 241.0 1181620 141
V111, Déficit como proporcidn del
. PIB (%)2 4.4 3.8 = 33 = 2.1 =

Fuente: Calculos de FEDESARROLLO,

No incluye fondos especiales.

Se supusieron crecimientos nominales del P1B del 2090 en 1984 y 18%0 en 1985,
NOTAS:
Alternativa A: Sin control de salarios ni reformas tributarias.
Alternativa B: Con control de salarios, sin reforma tributaria,
Alternativa C: Con control de salarios y las reformas tributarias propuestas por Marfn Bernal, (Se
suponen ingresos adicionales en renta por $8.000 millones; ventas $8.000 millones; aduanas
$20.000 millones ; reorientacion de renta de PROEXPO, SENA e ICBF, $7.500 millones y timbre
$5.500 millones).
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$8.000 millones de ingresos fiscales
en la proxima vigencia. Los $22.000
millones restantes provendrédn de
normas contra la evasién y distribu-
cién de rentas de PROEXPO, El
SENA vy el ICBF, que en lo funda-
mental estaban incluidas en el pro-
yecto inicial presentado al Congreso
por el Ministro de Hacienda.

La alternativa C del Cuadro |-4,
muestra cudl serfa el balance finan-
ciero del gobierno central si se aco-
gieran estas propuestas y se llevara
también a efecto el control propues-
to a los salarios. Bajo estas circuns-
tancias, el déficit como proporcién
del PIB se situarfa en el 2,190, es de-
cir, por debajo de la mitad del calcu-
lado para 1984,

Se ha anunciado ademés que las
medidas anteriores podrian ser com-
plementadas con un paquete tributa-
rio que incluye la eliminacién de las
exenciones arancelarias a las importa-
ciones oficiales, tal como ha sido rei-
teradamente recomendado por Co-
yuntura Econdmica, lo cual genera-
rfa ingresos adicionales hasta por
$20.000 millones. Adicionalmente,
el Gobierno ha planteado la posibili-
dad de eliminar las exenciones del
IVA, lo que producirfa entre $5.000
y $10.000 millones. Una tercera
fuente tributaria adicional se origina-
ria en la repatriacién de capitales,
mediante la importacién de bienes
con licencias no reembolsables que
pagarfan un impuesto del 15%0, en
adicién a los gravdmenes arancelarios
normales. En relacién con esta medi-
da, el gobierno debe ademés estable-
cer que los capitales repatriados sean
objeto de tributacién patrimonial y
que las importaciones que se realicen
por este medio se sujeten, en todo
caso, a los criterios generales de asig-
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nacion de licencias de importacién, a
fin de que permitan efectivamente
reducir las importaciones de bienes
necesarios que castigan el presupues-
to de divisas y se evite la creacién de
privilegios a los capitales repatriados.

El gobierno ha considerado tam-
bién ampliar los ingresos tributarios
sobre la renta en 1985, eliminando el
ajuste por inflacién en las escalas de
impuestos. Esta medida equivale en
la prdctica a una sobretasa, con el a-
gravante adicional de que aunque se
aplica por una sola vez, implica un al-
za permanente de cardcter regresivo
en las escalas impositivas, lo cual la
hace injustificable. La administracion
Betancur ha propuesto ademas exi-
gir a las sociedades la suscripcién for-
zosa de bonos de deuda publica. Esta
propuesta constituye una nueva ver-
sion de la sugerencia de Coyuntura
Econdmica en marzo del presente
afio de utilizar el ahorro forzoso co-
mo instrumento de ajuste fiscal, En
su nueva modalidad, serfa convenien-
te que este ahorro se aplicara de ma-
nera uniforme sobre el patrimonio y
no sobre la renta ni los impuestos pa-
gados por las empresas, ya que esto
Gltimo constituye un estimulo a la
evasion y un recargo adicional sobre
las sociedades que tienen las mayores
cargas tributarias.

Si las medidas propuestas por Ma-
rin Bernal se adicionan con la elimi-
nacion de las exenciones arancelarias
y aquellas que rigen para el impuesto
al valor agregado, los ingresos co-
rrientes se elevarfan en otros
$20.000 millones, lo que reducirfa el
déficit como proporcién del PIB al
1.6%. No obstante, el Gobierno de-
be ser consciente que si las medidas
que modifican el impuesto a la renta
y complementarios no son evacuados
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en la actual legislatura, no tendrdn
efecto para la préxima vigencia fis-
cal, lo cual traerra serias dificultades
en la financiacién de las apropiacio-
nes adicionales, con el riesgo de pro-
ducir un abrupto recorte en el gasto
que paralizarra gran parte del aparato
estatal y tendrra severas consecuen-
cias recesivas.

No hay duda de que cualquiera
que sea el curso que se tome, en
1985 se producird una reduccioén sig-
nificativa del déficit del Gobierno
central. No obstante, la actividad
econémica y el empleo no serédn indi-
ferentes a la magnitud y al método
de ajuste que se adopte, La velocidad
del ajuste viene impuesto por razo-
nes financieras y no por la capacidad
productiva o el estado de la deman-
da interna. Por consiguiente, el go-
bierno no debe renunciar a ninguna
de las fuentes de financiamiento a su
alcance y, en particular, al financia-
miento primario que es compatible
con la calfda esperada de reservas y
los actuales niveles de inflacién. Por
idénticas razones, debe evitar que la
disminucion del déficit recaiga exce-
sivamente sobre el gasto en bienes
nacionales, en especial el destinado a
cubrir los programas de inversién. De
ahr la necesidad de reiterar la impor-
tancia de las medidas tributarias ac-
tualmente en discusién y del control
a la expansién de los gastos de fun-
cionamiento.

El financiamiento del déficit fiscal
ha sido un foco de controversias en-
tre los analistas, debido principal-
mente al hecho de que ha sido nece-
sario acudir a emisiones primarias del
Banco de la Republica y al mercado
de capitales para colocar tftulos de
deuda publica. Respecto de lo prime-
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ro, debe recordarse que los recursos
de emisién habfan venido siendo uti-
lizados masivamente desde principios
de la década a través de la Cuenta Es-
pecial de Cambios y que, por consi-
guiente, aunque el crédito primario
no puede servir como fuente perma-
nente de financiamiento, ha sido ne-
cesario para amortiguar la desapari-
cion de una fuente de ingresos. En lo
atinente al financiamiento a través del
mercado de capitales, se arguye que
la colocacién de los TAN ha despla-
zado financieramente al sector priva-
do. Sin embargo, como se aprecia en
el Cuadro No. I-b, la mayor parte de
los TAN (63.39%0) colocados a fines
de septiembre pasado habfan sido ad-
quiridos por entidades oficiales, no
por el sector privado. Por consiguien-
te, los TAN han servido mds como
un mecanismo de reasignacién finan-
ciera dentro del sector publico, que
como un método de captacion de re-
cursos del sector privado. Por esta
misma razén, el Gobierno debe exi-
gir su suscripcion obligatoria a las en-
tidades superavitarias a tasas de inte-
rés inferiores a los que se otorgan a
los ahorradores privados. Esta medi-
da, ademas de reducir el costo de
la deuda, facilitarfa su manejo y pro-
gramacién, ya que una proporcion
maés elevada de los trtulos podrfa ser
colocada a plazos superiores a los
180 dfas, que es el término al cual se
encuentra en la actualidad el 579%
de los tftulos. De otra parte, el Go-
bierno debe adoptar medidas para
captar como fuente de financiamien-
to los recursos externos excedenta-
rios de las entidades oficiales y semi-
oficiales. Especial atencién debe
otorgarse al manejo de los activos ex-
ternos de la Federacién de Cafeteros
ya que, como se analiza el capftulo
sobre actividad econ6émica sectorial,
las finanzas cafeteras se han fortaleci-
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CUADRO I-5

COLOCACION DE TITULOS DE AHORRO NACIONAL
(A septiembre 28 de 1984)
(Millones de pesos)

Tenedores Valor Participacion
Nominal (%)
Bancos 1804.7 55
Corporaciones Financieras 291.7 0.9
Entidades oficiales 237785 63.3
Particulares 4203.2 12.8
Otros 57313 17.3
Total 32809.1 100.0

Fuente: Superintendencia Bancaria (Tomado de la ponenciade Ma-
rin Bernal ante el Senado de la Republica, Anales del Congreso, 10,

de noviembre de 1984).

do en el dltimo afio y arrojardn nue-
vamente excedentes en 1985.

IV. MONEDA Y CREDITO

Al terminar el mes de octubre, los
saldos monetarios nominales se man-
tenfan en niveles inferiores a los exis-
tentes al comenzar el afio y préctica-
mente inalterados con respecto a los
montos reales de doce meses atrds.
La falta de dinamismo de la liquidez
ha persistido a lo largo del afio y ha
sido extensiva a los activos Ifquidos
alternativos del dinero, que han cre-
cido a tasas muy por debajo de las
observadas en 1983. La principal
fuente de contraccién monetaria han
sido las operaciones de cuenta co-
rriente de la balanza cambiaria, en
tanto que la expansién se ha origina-
do principalmente en la financiacién
monetaria del déficit gubernamen-
tal, al igual que el afio anterior (Cua-
dro No. 1-6).

Dicha financiacién ha tenido lugar
en un 58% a través del mecanismo
de sustentaciéon de los Trtulos de
Ahorro Nacional que el Banco de la
Republica ha venido liquidando en
su calidad de garante y el cual llegara
a su fin por disposicion del Congreso
cuando se terminen de vencer los tf-
tulos de la emision autorizada en
1983. Un 2090 adicional se ha lleva-
do a efecto con los recursos arbitra-
dos por el Fondo de Inversiones Pu-
blicas, y s6lo un 220/ mediante el
acceso a los cupos de crédito especial
y de reactivaciéon econémica creados
por la Ley 12 de 1983. Aunque el
uso de la garantfa de los TAN ha sido
responsable de la mayor parte de la
emision con destino a la Tesorerfa,
un 80%b de esos recursos simplemen-
te han servido para sustituir el faltan-
te de ingresos de la Cuenta Especial
de Cambios, calculado en $37.400.
Por su parte, el nuevo cupo de crédi-
to de sustitucion de recursos exter-
nos que por $35.000 millones apro-
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CUADRO 1.6

CRECIMIENTO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES
MONETARIAS
(Enero 1 a octubre 30)

1983 1984
A, Determinantes del crecimiento de la Base
{Millones de pesos)
Gobierno 82.429 104.831
Sector privado - 8977 17.014
Operaciones monetarias 25.141 - 5,518
Cta, Cte, de la balanza cambiaria —122.454 —155.946
Otros 17200 = 12937
Total — 24576 — 46 337
B. Principakes variables monetarias
(Crecimiento porcentual) - 104 169
Multiplicador 18.5 18.9
Medios de pago 6.6 2.5 32
Cuasidineros 37.0 247
Oferta monetaria ampliada 238 13.8
Activos lrquidos rentables 285 223
Cartera del sistema financiero 250 195
Indice de precios al consumidor 149 135

Fuente: Banco de la Republica y cdlculos de FEDESARROLLO,

bé el Congreso para la vigencia de
1984 s6lo tendrd una influencia ex-
pansiva limitada al concluir el afo.

El financiamiento monetario al
sector privado ha experimentado
cambios importantes de composicién
en relacion con 1983, En los diez
primeros meses de ese afo el sector
privado jugé un papel contractivo
que no era perseguido por la polrtica
monetaria. En 1984 esas fuerzas con-
traccionistas han sido menores, en
parte como resultado de disposicio-
nes que la autoridad monetaria ha
adoptado para contrarrestarlas.

Asi, en virtud de la suspension de
los depésitos previos a la nacionaliza-
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cion, este instrumento jugé un papel
expansivo durante los diez primeros
meses de 1984. De igual forma, al eli-
minarse la protecciéon contra la deva-
luaciéon ofrecida por los dep6sitos de
giro, sus montos se redujeron, devol-
viendo liquidez al sector privado por
cerca de $6.000 millones. Por ulti-
mo, los tltulos de excesos de liqui-
dez del FAVI han ejercido también
un menor papel contraccionista en
comparaciéon con el afo anterior, de-
bido a las estrecheces financieras que
han padecido las Corporaciones de
Ahorro y Vivienda. Ademas, la ex-
tension del crédito a las instituciones
financieras, principalmente al Banco
Central Hipotecario, y a la banca a
través del cupo extraordinario y los



cupos especiales de crédito han au-
mentado la afluencia de recursos pri-
marios al sector privado. Sin embar-
go, la contabilidad de la base mone-
taria subestima en unos $20.500 mi-
llones la magnitud del crédito neto
recibido por ese sector, debido a que
registra como una contraccién la in-
version que permitié realizarse a los
bancos con recursos del encaje, segin
Resolucion 60 de agosto pasado. En
sintesis, el sector privado ha recibido
recursos primarios a lo largo del afio
por un monto neto del orden de los
$37.000 millones, que equivalen al
169/0 de la base monetaria.

En relacion con la expansion se-
cundaria de la liquidez, los indicado-
res sefalan un comportamiento simi-
lar en los dos ultimos anos. No obs-
tante, debe advertirse que el creci-
miento del multiplicador en 1984
aparece afectado por la misma opera-
cibn comentada en el pdrrafo ante-
rior, que no corresponde a irriga-
cién de recursos por fuera del siste-
ma bancario, a diferencia de lo suce-
dido en 1983 cuando el aumento en
el multiplicador se debié a la elimi-
nacion del encaje marginal y la re-
duccién de algunos encajes sobre de-
poésitos.

En los dltimos meses, las autorida-
des han reiterado su disposicion de
estimular la capitalizacién del sector
financiero. Mediante la Resolucién
81, la Junta Monetaria extendi6 los
perfodos de gracia y los plazos de los
créditos que las instituciones finan-
cieras otorguen para la adquisicion
de bonos convertibles en acciones; y
por medio de la Resolucién 85 fijé
los coeficientes de distribucion del
redescuento y de aquellos créditos
entre los bancos, las corporaciones fi-
nancieras y las compafifas de finan-
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ciamiento comercial. Esta Gltima dis-
posicion estipulé ademas que la asig-
nacién particular de los recursos en-
tre las entidades deberd efectuarse en
razén de su capital y reservas y que,
en todo caso, se atenderd preferen-
cialmente a las instituciones interve-
nidas.

Aparte de las controversias que
han suscitado estas medidas por di-
rigirse a fortalecer la propiedad ban-
caria, hay que sefialar que reflejan la
prioridad que la autoridad monetaria
ha venido concediendo al objetivo de
la capitalizacion en desmedro del de
democratizacién de la propiedad fi-
nanciera. De otra parte, los intentos
orientados a facilitar la liquidacién
de recursos de cartera inmovilizada
han resultado insuficientes. Las Re-
soluciones 27 y 28 del afio en curso
que buscan facilitar la liquidacién de
los bienes recibidos en pago por las
instituciones financieras, no han teni-
do continuidad y aun no se han to-
mado medidas efectivas para propi-
ciar la conversion de las deudas de
dudoso recaudo en activos Ifquidos.

V. EL INFORME DEL FONDO MO-
NETARIO INTERNACIONAL

Como resultado de la misién regu-
lar del Fondo que visit6 a Colombia
el pasado julio, recientemente fue da-
do a conocer el informe de dicha en-
tidad sobre la situacién macroeconé-
mica y el manejo de la politica eco-
némica. Aunque el Gobierno ha
anunciado que no llevard a cabo un
proceso de negociacion formal con el
Fondo sus recomendaciones pueden
resultar muy influyentes en el dise-
fio de la polftica econédmica, ante la
necesidad de continuar en 1985 el
proceso de ajuste fiscal y dadas las
estrecheces cambiarias que deberdn
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sortearse en los pr6ximos meses. Al-
gunas de las medidas propuestas por
el Fondo, como la eliminaci6én de los
controles a las importaciones y el al-
za en las tasas de interés han carecido
de receptividad, en tanto que otras,
como la sujecion de la expansiéon mo-
netaria y crediticia a los Ifmites im-
puestos por la carda de reservas espe-
rada y factible, son objeto de con-
senso. La principal controversia se
centra en el manejo que debe darse a
las variables de polftica determinan-
tes de la demanda agregada real para
lograr el ajuste del sector externo de
la economfa. En esta seccién se pre-
senta una sfntesis del diagnéstico y
recomendaciones del informe y se
discute el enfoque teérico del Fondo
con referencia especial al manejo de
la demanda agregada y los salarios
reales en el proceso de ajuste en el
actual contexto macroecondémico.

A.El diagnostico y las recomendacio-
nes del Fondo

Aunque el diagnostico del Fondo
reconoce que algunos factores exter-
nos, tales como el alza en las tasas de
interés, la depreciacién de la mone-
da venezolana y el debilitamiento del
mercado de capitales han ejercido al-
guna influencia en el desempefio eco-
némico de afios recientes, la respon-
sabilidad principal se atribuye a las
politicas internas. Asi el debilita-
miento de la cuenta corriente con el
exterior a partir de 1981 ha refleja-
do, segun el Fondo, ‘‘el estancamien-
to de las exportaciones, el continuo
crecimiento de las importaciones re-
sultante de polfticas expansionarias y
el incremento sustancial en los pagos
netos por servicios’’. El diagnéstico
reconoce que otras politicas internas
de cardcter selectivo, como el control
a las importaciones, pueden ayudar a
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explicar e! cambio de tendencia en la
cuenta corriente a partir de 1983, pe-
ro considera que este efecto ha sido
anulado por la pérdida de confianza
del sector privado reflejada en los
movimientos netos de capitales,

El déficit del sector publico conso-
lidado, que se estima en 7%o del PIB
de 1983, es atribuido principalmente
a la expansién del gasto, en especial
por aumento en salarios, y a un creci-
miento insuficiente de los ingresos
tributarios, aun después de las refor-
mas de los ultimos afios.

El Fondo conceptua que, por su
parte, la polftica monetaria jugd tam-
bién un papel aceleradamente expan-
sionario durante los dos ultimos afos
a través del crecimiento de crédito
doméstico a los sectores publico y
privado a tasas que superan el creci-
miento nominal del PIB.

Segun el informe, las polfticas ex-
pansionistas adelantadas por el go-
bierno no condujeron a recuperar el
crecimiento econdémico. En 1983,
aunque se previno una disminuciéon
en el producto real, ‘‘el crecimiento
fue sbélo una tercera parte de lo que
habfa sido previsto’’ por las autorida-
des econdmicas. La expansién con-
dujo en cambio a ‘‘un deterioro adi-
cional de la balanza de pagos y a una
pérdida de reservas oficiales sustan-
cialmente mayor’’,

Frente a la disminucién en la tasa
de inflacién registrada en los dos ulti-
mos afios, el informe adopta una po-
sicion semejante, por considerar que
los menores ritmos de inflacion se
han conseguido a costa de disminu-
cion de reservas internacionales.

Se ve también con preocupacién la
recuperacion de los salarios reales, y



en especial los incrementos del 23 y
22%0 que experimentaron los pagos
salariales de la administracién cen-
tral en 1983 y 1984, respectivamen-
te, y los aumentos del 25 y 2290 del
salario minimo.

Las recomendaciones se dirigen a
lograr fundamentalmente una reo-
rientacion inmediata de las polrticas
financieras para prevenir un deterio-
ro adicional de la situacion de balan-
za de pagos. Para tal efecto, segun el
informe, se requiere que la polftica
econ6émica se dirija de manera inme-
diata a restringir la demanda agrega-
da. Se recomienda reducir el déficit
fiscal consolidado en relacién con el
PIB de un 8.29% estimado para
1984, a un 4.5% del PIB, a fin de lo-
grar que la caida de reservas se limite
a US$300 millones en 1985, La dis-
minucion del déficit deberd lograrse
mediante la contraccion del gasto y
los salarios publicos, a través de un
mayor control al gasto en el sector
descentralizado y con aumentos adi-
cionales de impuestos, toda vez que
la carga tributaria es audn reducida.

La reduccién del déficit permitird
limitar el ritmo de expansion del
crédito primario al sector publico.
Complementariamente deberd tam-
bién limitarse el crédito neto al sec-
tor privado a la tasa de expansién del
PIB nominal y debera abandonarse
cualquier intento para evitar que las
tasas de interés reflejen las condicio-
nes del mercado financiero.

La limitacion a los ajustes de sala-
rio minimo bien por debajo de la in-
flacion esperada se requerird para
asegurar la efectividad de estas medi-
das, y serd preciso remover las res-
tricciones a las importaciones y a los
pagos que generan presiones inflacio-
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narias y tienden a producir asignacio-
nes ineficientes de recursos.

En relacién con la tasa de cambio,
el Fondo apoya la politica de ajustes
graduales actualmente en curso y
considera que, de no producirse una
aceleraciéon de la inflaciéon interna,
los niveles de competitividad exter-
na existentes en 1975 podrédn ser re-
cuperados hacia fines del préximo
afno.

B. El enfoque teérico del Fondo

El conjunto de polfticas que reco-
mienda el Fondo en sus programas
de ajuste estdn dirigidas a corregir los
déficits de balanza de pagos y reducir
la inflacién, siguiendo un marco ana-
Iftico que ve en la creacién excesiva
de dinero, en el déficit fiscal y en la
sobrevaloracién de la tasa de cambio
las principales fuentes de inflacion y
de déficit de la balanza de pagos.

El enfoque del Fondo de una ma-
nera muy simplificada puede ser en-
tendido acudiendo a conceptos ma-
croeconémicos bdsicos?. Segun una
identidad macroecon6mica, el défi-
cit en cuenta corriente con el exte-
rior (importaciones-exportaciones de
bienes y servicios) equivale a la suma
de los déficit privado (inversién-aho-
rro) y publico (gastos-ingresos co-
rrientes). En la medida en que el dé-
ficit corresponde a un exceso de in-
versidn sobre ahorro y puede ser fi-
nanciado con crédito externo, no
hay necesidad de ajuste; pero, en

2 Vease Cline, William, **Economic Stabilization

in Developing Countries: Theory and Stylized
Facts'’, en Williamson, John (Ed.), IMF Con-
ditionality, Institute for International Econo-
mics, 1983 y Taylor, Lance, Sttucturalist Ma-
croeconomics, Basic Books, 1983, Caps. 8
y 11,
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cuanto se trate de un exceso de gasto
publico, que no contribuye a la for-
macién de capital, se requiere de re-
cortes en el gasto publico y aumento
en los ingresos corrientes, tanto tri-
butarios como aquellos asociados a
tarifas de servicios publicos. Los
efectos recesivos de la reduccién del
déficit fiscal pueden ser compensa-
dos con el efecto estimulante que,
segiin el enfoque ortodoxo, produce
la devaluacion dirigida a disminuir
el déficit en cuenta corriente,

La parte monetaria del paquete de
estabilizacion del Fondo se basa en
considerar que la inflacién y la pérdi-
da de reserva son los dos canales de
eliminacion de los excesos de oferta
sobre demanda de dinero, lo cual
supone que en oferta de dinero no
ejerce efectos estimulantes sobre la
actividad econ6mica real. De forma
esquemdtica, las expansiones de di-
nero se originan en acumulacion de
reservas internacionales y en crédito
doméstico a los sectores publico y
privado. Si la expansién monetaria
debe estar en Ifnea con la demanda
(nominal) de dinero, una creacion
excesiva de crédito doméstico se
traduce en drenaje de reserva e infla-
cion. Por consiguiente, la creacién
de crédito doméstico ocupa un papel
central en los programas de ajuste. Si
las posibilidades de obtener financia-
miento del resto del mundo son limi-
tadas o no sedesea aumentar los nive-
les de endeudamiento externo (por
ejemplo, para no comprometer una
porcidn excesiva de los ingresos co-
rrientes futuros), se sigue por fuerza
que los déficits privado y/o ptblico de
berdn reducirse. El énfasis que el
Fondo concede al control del déficit
publico obedece a que las autorida-
des econdmicas cuentan con herra-
mientas directas para manejarlo vy a
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la consideracion de que el ahorro y la

inversién privada son el motor del
crecimiento a largo plazo.

Para corregir el déficit comercial
externo se requiere un desplazamien-
to de recursos del sector de bienes
que no forman parte del comercio in-
ternacional hacia la produccién de
bienes de exportacién y sustitutivos
de importacién. Si ese desplazamien-
to ha de hacerse mediante métodos
de mercado, los precios relativos en-
tre unos y otros deberdn cambiar. La
devaluaciéon es una medida adecuada
para producir este efecto, siempre
que vaya acompafiado de una polfti-
ca monetaria restrictiva.

El control sobre los salarios, por
Gltimo, es una herramienta para mi-
tigar la absorcion doméstica de bie-
nes de consumo y ampliar el supera-
vit del sector privado, reduciendo
por consiguiente el déficit comercial.
Cuando la economfa se encuentra
por debajo del pleno empleo, contri-
buye a aumentar la produccion,
principalmente la de bienes comer-
cializables.

Aunque la perspectiva analftica
del Fondo se asocia a menudo con el
denominado enfoque monetario de
la balanza de pagos, su cardcter es
mas bien ecléctico. El énfasis que se
concede a la necesidad de restringir
la demanda interna para eliminar el
déficit en cuenta corriente con el ex-
terior proviene del enfoque de la ab-
sorciéon. Por su parte, del enfoque de
las elasticidades se deriva la recomen-
dacién de producir devaluaciones
reales en la tasa de cambio para lo-
grar una reasignacion de recursos en
el aparato productivo que favorezca
las exportaciones y desestimule las
importaciones. Finalmente, del enfo-



gue monetario proviene la recomen-
dacién de controlar la expansion del
crédito doméstico y reducir por con-
siguiente el déficit del sector publico
que no es financiado por crédito ex-
terno.

C. Limitaciones del andlisis de de-
manda agregada del Fondo

1. Aspectos generales

El enfoque conceptual del Fondo
no permite distinguir el origen de los
desajustes del sector externo ya que,
cualquiera que sea su causa, un dese-
quilibrio de balanza de pagos puede
identificarse con su contrapartida
monetaria y un déficit de cuenta co-
rriente con un exceso de gasto inter-
no. La implicacién en el campo de la
politica econémica estd en recomen-
dar invariablemente ajustes de tipo
monetario y restricciones a la deman-
da interna aun cuando la causa de los
problemas se encuentre en factores
econémicos estructurales®, en con-
diciones comerciales externas desfa-
vorables o en insuficiencia temporal
de crédito externo. De esta forma,
aun cuando el desajuste debe ser co-
rregido, sus costos aumentan en la
medida en que se preserven los facto-
res que inhiben la actividad econémi-
ca domeéstica o limitan la distribu-
cion de los beneficios del comercio
internacional. Al no distinguirse el
origen de los desequilibrios, tienden
también a tratarse por igual los que
son transitorios y los que no lo son;
es decir, tienden a aplicarse los mis-
mos correctivos a las situaciones de

4 Recientemente el FMI| ha aceptado que los

programas de ajuste pueden incorporar ingre-
dientes de oferta cuando se enfrentan dificul-
tades estructurales. En |a prdctica, sin embar-
go, el componente central de los programas
continua siendo el control de demanda.
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iliquidez que de insolvencia de los
pafses.

Las polfticas de ajuste del Fondo
son en esencia similares para todos
los casos, lo cual significa en la préc-
tica que el costo de los ajustes varia
con la flexibilidad de cada economfa,
con los objetivos internos de cada
pais y con la viabilidad politica de
las propuestas. TOmese por caso la
recomendacion de lograr un equili-
brio comercial externo sin acudir a
restricciones a los movimientos co-
merciales o cambiarios. Mientras que
en un pafs que cuenta con una es-
tructura productiva diversificada y
tiene ventajas externas en bienes de
demanda eldsticas y dindmicas esto
puede lograrse mediante una devalua-
cion sin sacrificar virtualmente el cre-
cimiento econdmico; en un pafs con
caracter(sticas opuestas, el ajuste s6-
lo podrfa lograrse con una reduc-
cién de la actividad econdmica. Asf,
a pesar de que en este Gltimo pafs los
costos en términos de bienestar de
esta alternativa sean muy superiores
a los de mantener las restricciones al
comercio, la recomendacion del Fon-
do es siempre la misma.

Uno de los rasgos mas caracter(sti-
cos de las estrategias de ajuste del
Fondo es su sesgo recesivo. La res-
triccion de demanda es considerada
como un requisito indispensable para
eliminar los déficits comerciales ex-
ternos y usualmente se recomiendan
también medidas complementarias
como alzas en las tasas de interés, de-
valuacién y control salarial, cuyos
efectos son recesivos en el corto pla-
zo y ambiguos en el largo plazo, se-
gun ha sido desarrollado extensamen-
te en la literatura econdmica. No
obstante, es preciso sefalar que estas
medidas no necesariamente condu-
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cen a una eliminacién de los excesos
de demanda agregada, ya que pueden
afectar también la oferta agregada.
Un caso elocuente los constituye la
elevacidn de las tasas de interés, que
puede tener efectos maés severos so-
bre la oferta y sobre los precios a tra-
vés de los costos, que sobre la de-
manda agregada.

El agravamiento de las condiciones
recesivas puede ser también contrario
al propésito de catalizar el crédito
externo hacia el pafs, puesto que las
restricciones adicionales de demanda
debilitan la capacidad financiera de
las empresas. Este argumento puede
hacerse extensivo a las restricciones
de orden fiscal, pues las entidades
ejecutoras de los programas pueden
verse en dificultades financieras para
llevar a cabo sus programas y para
cumplir con el servicio de la deuda,
con efectos negativos sobre el crédito
externo.

2. Evolucion reciente de la de-
manda y el gasto agregados

Contablemente el déficit (o supe-
révit) en cuenta corriente con el ex-
terior equivale a un exceso de gasto
interno sobre la produccién interna.
Sin embargo, dependiendo del origen
y las caracteristicas del desequilibrio,
el ajuste puede requerir una depre-
sion del gasto o un reacomodamien-
to conjunto del gasto y la produc-
ci6én. La evolucion reciente de los a-
gregados economicos en Colombia
muestra que esta ultima es una alter-
nativa factible, dado que no existen
sintomas de exceso de demanda en el
mercado de bienes y que las tenden-
cias de los déficits han sido descen-
dentes.

En efecto, a partir de 1982, y es-
pecialmente en 1983 y 1984, la eco-
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nomia ha operado en condiciones de
insuficiente demanda agregada, 'o
cual ha permitido reducir el déficit
en cuenta corriente con el exterior y
desacelerar la inflacién.

El gasto final interno, constituido
por el consumo final (privado y del
gobierno) y los gastos en bienes de
inversién, registr6 tasas de creci-
miento mayores que el producto en-
tre 1980 y 1982 (Cuadro 1.7), dando
como resultado un déficit creciente
en cuenta corriente con el exterior.
Sin embargo, estas tasas fueron gra-
dualmente decrecientes desde que se
inicié la recesion en 1980 y llegaron
a ser negativas en 1983 y 1984, En
estos dos afios, el gasto real en la eco-
nomfa se deprimié en términos rea-
les, en virtud de un estancamiento en
el consumo y una disminucién signi-
ficativa en la inversién. En contraste,
el producto se mantuvo creciendo a
tasas positivas, si bien reducidas, lo
cual permitié el mejoramiento de la
cuenta corriente,

Sin embargo, lo que resulta m4s
destacado de la evolucién macroeco-
nédmica de los dos ultimos afios es el
hecho de que los niveles del gasto fi-
nal se redujeron pero la demanda fi-
nal real, medida por su capacidad de
compra de bienes nacionales, se ele-
vo. Este resultado no es sorprenden-
te si se tiene en cuenta que en estos
dos afios tuvo lugar una sustancial
devaluacién real que permitié encare-
cer relativamente el precio de los
bienes extranjeros y que ha hecho re-
caer el peso de la disminucién del
gasto real en su componente impor-
tado.

La devaluacion real que tuvo lugar
en 1983 sustrajo un 1.1%0 a la capa-
cidad de compra de la demanda in-



ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

CUADRO 1.7

EVOLUCION DEL PRODUCTO, EL GASTO Y LA DEMANDA
REAL INTERNAS
(Variaciones %)

Efecto del cambio

Produccién G.asto Capacfndad da fom- de los precios re-
. final pra interna de la v
interna o : lativos de los
interno demanda final ,
importables
(1) (2) (3) (4) =(2) —(3)
1971 6.0 8.6 7.4 12
1972 il 3.1 38 —Q 7
1973 6.7 6.1 6.7 —-06
1974 57 7.8 10.6 22°8
1975 2.3 —1.5 -1.0 -0.5
1976 47 7.0 6.3 24017/
1977 4.2 6.2 48 1.4
1978 85 8.2 9.9 7
1979 54 41 1.0 3.1
1980 41 6.3 64 —~01
1981 2.3 5.0 4.0 1.0
1982 0.9 2:b 09 1.6
1983 0.8 -05 0.6 =
1984°® 25 —1.2 40 5.2

fuente: DANE, Cuentas Nacionales y Cdlculos de FEDESARROLLO.

Tasas de crecimiento del PIB,
2

sion bruta real,

Tasas de crecimiento del consumo final real (privado y del gobierno) mds la inver-

Tasas de crecimiento del gasto final interno deflactado por el deflactor implicito

de la produccién domeéstica destinada al mercado interno (gasto final interno me-

nos importaciones).
€ Estimado.

terna, permitiendo que el gasto real
se redujera en 0.5%0 a pesar de que
la demanda final en términos de bie-
nes domésticos se elevé en 0.69%. Se-
gun célculos preliminares de FEDE-
SARROLLO, ese efecto es del orden
del 5.2% en 1984, como resultado
de una disminucién del gasto real del
1.2%0 frente al aumento del 4.0%
en la capacidad de compra interna de
la demanda final (Cuadro [-7).

Cuando existe déficit comercial
externo, la devaluacién, por sf sola,
tiende a producir efectos recesivos,

porque equivale a un drenaje de de-
manda interna. Las polfticas expansi-
vas que se siguieron desde principios
de 1983 hasta mediados de 1984 per-
mitieron compensar este efecto rece-
sivo sin comprometer la eficacia del
proceso de ajuste. Como ha sido ana-
lizado por Coyuntura Econdmica, el
comportamiento positivo que regis-
tr6 la actividad econdémica en ese pe-
riodo estuvo claramente asociado a
la evolucion de los componentes ex6-
genos del gasto y de los saldos mone-
tarios reales. De haberse renuncia-
do a las politicas de gasto publico
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y mantenimiento de la liquidez real,
la recesidn se habria agravado adicio-
nalmente, sin que por ello se hubiera
logrado una disminucién sustancial-
mente mas rapida del déficit externo.

Por otra parte, este procedimiento
de ajuste tampoco ha sido incompati-
ble con una reduccién significativa
de la inflacién, lo cual es evidencia
de que en las condiciones macroeco-
némicas actuales el desajuste del sec-
tor externo no puede identificarse
con la existencia de excesos de de-
manda en el mercado de bienes. La
calda en los ritmos de inflacion se ha
debido a los moderados incrementos
de precios en los bienes de oferta fi-
ja, tales como los alimentos y los
arrendamientos, donde, precisamen-
te, se manifestarfan de forma mas in-
mediata los excesos de demanda
agregada. En los demas sectores, que
constituyen el grueso de la actividad
urbana, y en particular la industria,
las presiones de demanda conduci-
rfan a elevar los voliimenes de pro-
duccién, a menos que existieran li-
mitaciones de capacidad. Como fue
analizado al principio de este capfr-
tulo, el nivel de produccion indus-
trial, aunque méas elevado que el de
1983, no muestra tendencias defini-
das de crecimiento en los ultimos
meses, aun cuando permanece distan-
te de su nivel potencial,

Desde un punto de vista real, por
consiguiente, el ajuste gradual de los
desequilibrios externos ha sido efec-
tivo. En proporcién al PIB, el déficit
del comercio de bienes y servicios no
factoriales con el exterior en precios
corrientes ha disminuido del 4.2%
en 1982 a una cifra alrededor del
0.6% en 1984 (Cuadro 1-8). De
acuerdo con las proyecciones de mas
largo plazo efectuadas por FEDESA-
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RROLLO*, a partir de 1986 se gene-
rarian superavits crecientes en cuenta
corriente, excluidos los servicios fi-
nancieros. Estas tendencias han sido
reforzadas por los recientes descu-
brimientos de petréleo en Cravo Nor-
te, que, aunque elevardn ligeramente
el déficit en el afo 1985 en razén de
las importaciones de equipos, genera-
ran exportaciones adicionales totales
del orden de US$4.000 millones en-
tre 1986 y 1990. En vista de estas
nuevas circunstancias, los analistas
coinciden en afirmar que en 1985 se-
rd un afio critico para el manejo cam-
biario del pafs pero que, a partir de
1986, serd factible lograr una gradual
recuperacion de reservas internacio-
nales,’ manteniendo ingresos netos de
capital decrecientes. Las proyeccio-
nes de balanza de pagos para 1985
que se presentan en el capitulo de
sector externo de esta revista mues-
tran que, en efecto, el manejo de la
liquidez cambiaria sera especialmen-
te diffcil en 1985, Sin embargo, man-
teniendo las polfticas actuales en los
demas frentes del sector externo, po-
drd concluirse el afio de 1985 con un
nivel aceptable de reservas, si se lo-
gran ingresos brutos de capital oficial
no inferiores a US$1800 millones
por balanza de pagos.

Las tendencias del déficit del sec-
tor publico son igualmente descen-
dentes, segin se discutié extensa-
mente en la ultima entrega de Co-
yuntura Econdmica. E| déficit conso-
lidado del sector publico no superard
en 1984 el 790 del PIB, proporcion
inferior a la de 1983. Por su parte,
tampoco se aprecian tendencias as-
cendentes en el déficit del Gobierno
central nacional el cual serd, al con-

4 Vease Coyuntura Econdmica, Vol. X1V, No.

2, junio de 1984.
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CUADRO 1.8

EVOLUCION DE LOS DEFICIT PUBLICO Y EXTERNO
(Porcentaje del PIB a precios corrientes)

Déficit pablico>

Déficit comercial

Gobierno Central

(bienes y Co_nsolldado Nacional
servicios no o0 ool ; Operaciones
factorisles) 1 cafetero Causacion doctivis

1981 34 5.0 3.7 25
1982 42 6.2 45 3.7
1983 34 69 43 3.3
1984 0.6 6.6 44 3.4
Fuentes:

1

DANE, Cuentas Nacionales.
Coyuntura Economica, Vol. X1V, No. 3, octubre de 1984.

2

€ Estimativo de FEDESARROLLO a partir de proyecciones de ba-
lanza de pagos (véase el caprtulo del Sector Externo en esta re-

vista).

cluir 1984, semejante al de los dos
Gltimos afios (Cuadro 1-8) y se redu-
cird de manera significativa en 1985,

En sintesis, un proceso de ajuste
més drdstico, como el recomendado
por el Fondo, no es necesario en vis-
ta de las tendencias de los déficit fis-
cal y externo, ni de la experiencia :ie
los ultimos afos. La polftica econ6-
mica debe evitar, por consiguiente,
que los condicionantes de orden fi-
nanciero que exigen limitar el déficit
fiscal y las necesidades de endeuda-
miento externo conduzcan a sacrifi-
car los objetivos econédmicos y socia-
les internos. En particular, como se
discute enseguida, el manejo de otras
variables como el salario real debe ser
consistente con los objetivos de re-
duccion del déficit fiscal, pero no de-
be perseguir la depresion de la de-
manda y de la actividad econ6mica
interna.

D.El papel de los salarios reales en el
proceso de ajuste

En el diagnoéstico del actual desa-
juste del sector externo, el documen-
to del Fondo asigna un lugar predo-
minante a la polftica de aumento de
los salarios reales como factor expan-
sionista de la demanda interna en de-
trimento del balance comercial ex-
terno. En cuanto hace a las finanzas
publicas observa también el Fondo
que el incremento del rubro de ser-
vicios personales en los gastos del
sector publico ha contribuido decisi-
vamente a ampliar el déficit fiscal. La
recomendacién del Fondo es por
consiguiente deprimir el salario real
como medida para restringir la de-
manda interna y contribuir a la re-
duccién del desequilibrio fiscal.

Las cifras sefialan, en efecto, que
el poder de compra, tanto del salario
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m(nimo como del salario industrial
promedio se ha recuperado en los
Gltimos afios. Sin embargo, como se
analiza extensamente en el capftulo
sobre Empleo y Salarios de esta en-
trega, la recuperacion del ‘salario real
ha sido resultado principalmente de
la disminucion en el ritmo de creci-
miento de la inflacién, y en particu-
lar del rubro de alimentos, y no de
una mayor participaciéon en la gene-
raciéon del valor agregado urbano en
detrimento de otros ingresos. Al res-
pecto es importante observar que de-
bido a la préctica institucional de
ajustar los salarios en relacién con el
incremento en el costo de vida en el
Gltimo afio —y no en relacién con el
alza esperada de los precios—, en los
perfodos de disminucién de la infla-
cién el salario real tiende a elevarse,
al contrario de lo que sucede cuando
la inflacién se acelera. Es cierto que
el aumento en el salario mfnimo en
1984 super6 en varios puntos por-
centuales el incremento observado en
los precios al consumidor en 1983,
pero la relacién entre el comporta-
miento del salariomfnimo y los sala-
rios promedios es tan tenue histori-
camente, como se observa en el Gr4-
fico 1-6, que no resulta adecuado
atribuir a la polftica de salario mini-
mo la totalidad de la explicacion de
lo sucedido con los salarios reales en
el altimo afio® .

En el Gréfico |1-6 puede también
apreciarse que las alzas en el salario
real no son incompatibles con reduc-
ciones en los costos salariales reales
por unidad de producto y que, por
consiguiente, un mayor poder de

= Al respecto, véase el caprtulo de Empleo y Sa-

larios de esta revista y la entrega de marzo pa-
sado, en la cual se analizé la efectividad de la
medida de uniformar el salario mfnimo rural
con el urbano,
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compra de los salarios reales no im-
plica alzas en los costos salariales rea-
les para los productores, Durante las
Gltimas décadas el poder de compra
de los salarios reales ha mantenido
una tendencia ascendente, en tanto
que los costos salariales reales por
unidad de producto industrial ha ten-
dido a disminuir, Este es, justamente,
el comportamiento que se observa
desde 1980 y el cual ha sido posible
principalmente por un aumento en la
productividad media del trabajo vy,
en especial, desde 1983, por un cam-
bio en los precios relativos entre
aquellos bienes que conforman la ca-
nasta de bienes de consumo de los
trabajadores —los cuales determinan
el poder de compra de los salarios— y
los bienes industriales —cuyos pre-
cios determinan el costo real del sala-
rio para los productores—,

No existen estad(sticas sobre sala-
rios que permitan hacer una compa-
racion similar para otros sectores
productivos. Sin embargo, una vez se
toma toda la economfa en su conjun-
to, la distincién anterior puede man-
tenerse, teniendo en cuenta que el
poder de compra de los salarios se
determina con referencia a los bienes
de consumo, sean o no producidos
domésticamente, mientras que el cos-
to salarial real debe establecerse tini-
camente en relacién con los bienes
de produccién internos. Por consi-
guiente, a nivel agregado sigue siendo
posible que el poder de compra de
los salarios aumente sin que ello im-
pligue mayores costos laborales rea-
les por unidad de producciéon. Esto
es factible, nuevamente, a través de
aumentos de productividad o si el
precio de los bienes de produccién y
consumo doméstico aumenta menos
aceleradamente que el de los bienes
que forman parte del comercio inter-
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nacional del pafs®. Como se analiz6
en el capftulo del sector externo de
Coyuntura Econdmica de octubre
pasado, los precios relativos de los
bienes comercializados han aumen-
tado desde mediados de 1982 como
resultado de la aceleracion del ritmo
de devaluacién del peso y por ladis-
minucién en los ritmos de inflacién
internos. Asf{, los precios relativos de
los bienes importados con respecto a
los producidos y consumidos domés-
ticamente eran para el segundo tri-
mestre de 1984 un 10% més altos
que dos afios atrds, y los de exporta-
cion cerca de un 209 més elevados.

Una forma alternativa de observar
la relaciéon entre los salarios reales y

6 Vease Cline, W, op. cit.

los costos es a través del comporta-
miento de la tasa de cambio real. Los
modelos tedricos agregados de uso
comln en economfa predicen una re-
lacion inversa entre los salarios reales
y las tasas de cambio reales que lleva
a concluir que es necesario deprimir
los salarios reales cuando se desea re-
cuperar la competitividad de las ex-
portaciones y elevar el precio relativo
de las importaciones. En Colombia
esta relacion parece en efecto encon-
trarse cuando se comparan la tasa de
cambio real y el salario mfnimo real,
mas no asf cuando la comparacién se
establece con el salario promedio
real, como puede constatarse en el
Gréfico |-6. Este comportamiento su-
giere que aunque el manejo que la
polftica econdmica ha dado a la tasa
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de cambio y los salarios mfnimos se
ajusta a las recomendaciones tedri-
cas, el resultado no ha sido por lo ge-
neral el predicho teéricamente,

Esto se debe, de una parte, a la dé-
bil conexién entre el comportamien-
to del salario mfnimo y el medio, co-
mo ya se ha discutido y, de otra, a
que los salarios no constituyen el
principal determinante de los pre-
cios, puesto que en aquellos sectores
de oferta fija en el corto plazo, los
precios son determinados por la de-
manda y no por factores de costo.
Entre tales sectores se encuentran,
entre otros, la mayor parte de los ali-
mentos y los arrendamientos, cuyo
peso conjunto en los Indices de pre-
cios es considerable. Por consiguien-
te los precios pueden mostrar ten-
dencias opuestas a los salarios; de ah(
que la tasa de cambio real no mues-
tre un deterioro sistematico cuando
mejoran los salarios reales.

Pero independientemente de que
exista o no una relaciéon inversa en-
tre la tasa de cambio real y los sala-
rios reales, debe, sin embargo, cues-
tionarse si el salario es la variable que
debe manejarse para mejorar la com-
petitividad internacional de los pro-
ductos de exportacién o para encare-
cer los de importacion. Debido a la
elevada ventaja comparativa con que
cuenta el pafrs para la produccién de
café, y al hecho de que las exporta-
ciones de minerales dependen prin-
cipalmente de la dotacién de recur-
sos naturales, solamente aquellas ex-
portaciones denominadas ‘‘menores’’
podrfan verse favorecidas por una
disminucién en los costos salariales
reales.

Aun si se adicionan a éstas Gltimas
las exportaciones de servicios se ten-
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drfa un total que no alcanza a repre-
sentar el 6% del producto interno
bruto”. En comparacién, la remune-
racion a los asalariados representa un
43%o del PIB y un porcentaje aun
mayor de la demanda de todos los
sectores econémicos. Por consiguien-
te, no es justificable incurrir en los
costos sociales y polrticos de dismi-
nuir el salario real y deprimir la acti-
vidad econémica de manera generali-
zada para elevar la competitividad de
un sector marginal. A partir de las
elasticidades calculadas por diversos
autores, puede estimarse que una de-
presion del salario real del orden del
30%, solamente elevarfa las expor-
taciones menores en un monto entre
US$100 y US$150 millones®. Como
lo ha venido sefialando FEDESA-
RROLLO, el uso de herramientas se-
lectivas de estfmulo a las exportacio-
nes de bienes y servicios es méas efi-
ciente en el corto plazo que el mane-
jo de variables macroeconémicas, de-
bido a la magnitud del ajuste que se
requerirfa y a los efectos, en gran
medida inciertos, que podrén resultar
al afectar estos ultimos, sobre la pro-
duccion, los precios y el grado de
control de las autoridades econémi-
cas sobre otros instrumentos de poli-
tica.

De igual forma, tampoco serfa
econdémica ni socialmente eficiente
eliminar el incentivo a las importa-
ciones mediante una reduccién de
costos salariales que implique pér-
didas del poder adquisitivo de los

Segun estadisticas de Cuentas Nacionales del
DANE para 1982,

Una elasticidad de 0.9 a los precios relativos
externosdinternos, con una participacién de
los salarios en los costos totales del 4090 da-
rfa, como resultado de reducir los salarios rea-
les un 309, un aumento de US$120 millones
en las exportaciones menores,



salarios reales en toda la economfa,
cuando puede disponerse de herra-
mientas selectivas como el sistema de
licencias y los impuestos a las impor-
taciones.

Es preciso observar, sin embargo,
que segun la filosoffa del Fondo, la
depresion de los salarios reales de
manera generalizada contribuirfa a
reducir la demanda agregada y a eli-
minar el déficit comercial externo. A
este respecto, el enfoque del Fondo
no tiene en cuenta que existen im-
portantes diferencias en las propen-
siones marginales a importar de los
diferentes tipos de ingreso, lo cual
disminuye la efectividad de este mé-
todo de ajuste al producirse una re-
distribucién del ingreso entre los fac-
tores productivos. En otras palabras,
una disminucién del salario real en
términos de una canasta de bienes
nacionales implica una redistribucién
del ingreso hacia otros sectores socia-
les del pafs que tienen mas elevadas
propensiones a importar. Por consi-
guiente, para producir la disminucion
deseada de importaciones disminu-
yendo salarios reales se requerirfa
una depresion global de demanda
mayor que si se mantiene la distribu-
cién de ingresos existente.

En el capftulo de Industria y Co-
mercio de la Gltima edicion de Co-
yuntura Economica se presentaron
los coeficientes de importacién de
los diferentes sectores productivos
con base en estadfsticas recientemen-
te elaboradas por el DANE. Como
allf se encontrd, al producirse un or-
denamiento de los sectores por su in-
tensidad en importaciones, los secto-
res productores de los artfculos que
conforman la canasta familiar de los
empleados y obreros tienen requeri-
mientos importados comparativa-
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mente bajos. ““En efecto, las indus-
trias procesadoras de carne, produc-
tos lgcteos y azucar o actividades ur-
banas tales como la produccién de
tabaco, bebidas, construccién, mue-
bles de madera, textiles, confeccio-
nes y productos de cuero, tienen un
componente importado sensiblemen-
te inferior al promedio nacional”,
Los primeros niveles en intensidad de
importaciones estdn ocupados, entre
otros, por los sectores productores
de qufmicos, productos metdlicos y
material de transporte, cuya inciden-
cia en el consumo aumenta con el
nivel de ingreso. Por lo tanto, reducir
los salarios con &l propésito de dis-
minuir las importaciones y el déficit
externo resulta poco eficaz, ya que la
redistribucion del ingreso a favor de
los ingresos no laborales tiende a au-
mentar los requerimientos de impor-
taciones por peso de demanda final
y, en consecuencia exige que la con-
traccién del gasto global sea ain ma-
yor.

A pesar de lo anterior, debe ob-
servarse que los salarios juegan un
papel central en el manejo del déficit
fiscal. De acuerdo con estadfsticas de
Cuentas Nacionales, la remuneracion
a los asalariados ha representado en
los ultimos afios alrededor del 40%
de los gastos corrientes y de capital
(no financiero) de las administracio-
nes publicas, o cerca del 80%o de su
consumo final (Véase Cuadro 1-9).
Debido a la necesidad de disminuir
el desequilibrio fiscal por las dificul-
tades actuales de financiamiento, se
requiere una contraccién en términos
reales en el gasto publico. No obstan-
te, como ha sido analizado por Co-
yuntura Econdmica®, de la compo-
sicién del gasto publico entre compra

% Vease en especial la edicién de junio de 1984.
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CUADRO 1.9

PARTICIPACION DE LOS
SALARIOS EN EL GASTO

PUBLICO
(%)

En Icfs gastos —

oorrlefntes Yy Consiimi

de capital no 3

y final

financieros
1977 385 819
1978 418 81.0
1979 441 77.2
1980 424 75.6
1981 405 771.7
1982 422 78.6

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales y
Célculos de FEDESARROLLO,

de bienes nacionales, burocracia e
importaciones depende el impacto
que el Gobierno puede ejercer sobre
la demanda agregada y la actividad
econémica. Mientras que el gasto en
bienes importados equivale a una fil-
tracion de demanda total, el gasto en
burocracia estimula principalmente
la demanda en alimentos, con efecto
maés limitado sobre la actividad urba-
na que el que puede producir la com-
pra de bienes nacionales. De ahr que
FEDESARROLLO recomienda re-
ducir las importaciones oficiales
como principal medida para contro-
lar el gasto, y que favorezca el con-
trol a los salarios oficiales sobre la
disminucién de compras en bienes
nacionales como medidas comple-
mentarias para producir la reduccién
necesaria en el gasto real del sector
publico. Como se sefialé en una sec-
cion anterior de este capftulo, el go-
bierno debe limitar el alza en los sa-
larios oficiales al 109 mas un mon-
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to fijo de $900 mensuales por em-
pleado de forma que el alza en los sa-
larios mds bajos sea compatible con
un aumento del salario mfnimo del
orden del 18%o vy se reduzcan pro-
gresivamente los salarios reales a me-
dida que se asciende en la escala de
ingresos de los funcionarios publicos,
El Ifmite del 18% que el gobierno
anuncié para 1984 no resulté efecti-
vo debido a que diversas entidades
publicas acudieron al expediente de
reacomodar sus plantas de personal y
producir reescalafonamientos que
dieron como resultado alzas efectivas
superiores, Esta prdctica debe ser evi-
tada con el fin de lograr la eficacia
del mecanismo de ajuste propuesto.

E.Comentarios finales

En 1982 y 1984 ha tenido lugar
un proceso de eliminacién gradual
del desajuste del sector externo, que
ha permitido reducir el déficit co-
mercial de bienes y servicios no fac-
toriales como proporcién del PIB del
4 .2% a aproximadamente el 0.6%.
A un mismo tiempo ha sido posible
mantener tasas positivas de creci-
miento y reducciones en el ritmo in-
flacionario. La tendencia ascendente
que mostraba el déficit fiscal como
proporcién del PIB fue también que-
brada desde 1982 vy es factible conse-
guir en 1985 que dicha proporcién
llegue a niveles muy bajos, del orden
del 2.19%o, sin necesidad de acudir a
recortes abruptos del gasto publico,
como se comenté en una seccién an-
terior de este caprtulo. El ajuste gra-
dual continta siendo viable: las me-
didas que buscan deprimir la deman-
da agregada, ademads de ser innecesa-
rias, tienen efectos inciertos sobre el
sector externo de la economfa y re-



presentan un elevado costo social y
polftico.

Las dificultades financieras persis-
tirdn por un tiempo en los frentes ex-
terno y fiscal. Sin embargo, los
requerimientos de crédito externo
para 1985 no superan las magnitudes
alcanzadas en afos anteriores ni son
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incompatibles con las contrataciones
logradas hasta la fecha. Las favora-
bles perspectivas del sector externo a
partir de 1986 hacen desaconsejable
adoptar correctivos que serfan ade-
cuados para economfas con desequi-
librios estructurales, pero que serfan
ineficientes para enfrentar desajustes
de liquidez.
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l. Sector Cafetero
A.Introduccion y Resumen

El fortalecimiento de las finanzas
del sector cafetero y una evolucién
favorable de las exportaciones del
grano fueron los hechos mas destaca-
dos durante el afio cafetero 1983/84.
A pesar de que la cosecha cafetera al-
canzé su mas alto nivel histérico, el
ritmo de acumulacién de inventarios
se redujo considerablemente, gracias
al aumento que registraron las expor-
taciones y, en menor medida, a las
polfticas internas orientadas a am-
pliar los usos domeésticos del café
tipo exportacion.

Las tendencias de las cotizaciones
externas fueron alcistas durante la
mayor parte del afio, en razén de las
dificultades de almacenamiento vy
transporte y de la deficiente calidad
de los inventarios del grano en algu-
nos pafses exportadores. Como resul-
tado, los precios promedios fueron
superiores en términos reales a los
del afio anterior y las exportaciones
superaron en cerca de medio millén
de sacos las alcanzadas en 1982/83,
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En lo interno, se mantuvieron los
precios de adquisicién en términos
reales, sin traspasar a los productores
el efecto de la devaluacién real del
peso. En consecuencia, se evit6 esti-
mular la realizacién de nuevas siem-
bras, y a la vez se amplié el diferen-
cial entre el precio externo y el in-
terno en beneficio de las finanzas del
Fondo Nacional del Café.

Las perspectivas para el afio cafe-
tero 1984/85 son satisfactorias en ra-
z6n de los acuerdos logrados en el
marco del Pacto Internacional del
Café, mediante los cuales se mantuvo
inmodificada la participacién del pafs
en la cuota global, que ascendié a 61
millones de sacos. Dadas las tenden-
cias de los precios externos, el valor
corriente de las exportaciones au-
mentard en un 10%o. Debido a que
la sobreproduccién nacional se man-
tendrd por varios afios, es recomen-
dable que los precios reales internos
continien en sus niveles actuales,
Puesto que las finanzas del Fondo
han resultadc fortalecidas por esta
practica, y continuardn siéndolo en
el pr6ximo afio, el Gobierno debe
obtener del Congreso Nacional la au-



tonomfa para elevar el impuesto ad-
valorem, que actualmente sélo puede
manejar discrecionalmente en senti-
do descendente. Esta medida no sélo
devolveria al fisco una fuente de in-
gresos de gran importancia en el pa-
sado, sino que armonizarfa el manejo
de los instrumentos de polrtica del
sector cafetero con los demas de co-
mercio internacional. El fortaleci-
miento financiero del Fondo tam-
bién hace aconsejable que los superd-
vit que se generen en el futuro sean
colocados en Tftulos de Ahorro Na-
cional a disposicién del Gobierno vy
que se refuercen las polrticas dirigi-
das a evitar la cancelacién de pasivos
externos del Fondo Nacional.

La polrtica de mantener inalterado
el precio interno en términos reales
busca eliminar los excesos de produc-
cion en el mediano plazo; esta medi-
da debe estar acompafiada del forta-
lecimiento del programa de diversi-
ficacion de zonas cafeteras, para
lograr una eficiente reasignacién de
recursos y la proteccién de los ingre-
sos de los productores. Puesto que
tanto los objetivos como los instru-
mentos de polrtica que se requieren
para desarrollar este programa supe-
ran el &mbito de accién de la Federa-
cién Nacional de Cafeteros, es im-
prescindible el tutelaje y coordina-
cion con las demas entidades oficia-
les del sector agropecuario. El Go-
bierno Nacional debe ademés apoyar
la realizacién de estudios para selec-
cionar las unidades objeto de diversi-
ficacion, los productos sustitutivos y
las fuentes de financiacién para eje-
cutar el programa.

B. Evolucion de la situacion cafetera

El aumento de las exportaciones
del grano y el fortalecimiento de las
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finanzas del Fondo Nacional del Café
fueron los dos hechos mds destaca-
dos durante el afio cafetero 1983/84.
Después de dos afios de moderado
decrecimiento, la produccién regis-
trada de café se elevd en el udltimo
afio cafetero en un 5%o para alcanzar
13.4 millones de sacos, el nivel de
produccién mdés alto en la historia
del pars. Esta cifra supera en
200.000 sacos las previsiones efec-
tuadas por Coyuntura Econdmica en
septiembre de 1983 pero no indica,
sin embargo, que se haya presentado
cambio alguno en las tendencias que
allr se preveran, ya que tal incremen-
to resulta en gran medida atribuible
al hecho de que en agosto 24, es de-
cir/pocas semanas antes de concluir
el afio cafetero, fue elevado a
$16.300 el precio interno por carga
de café, lo cual produjo un acelera-
miento en las ventas.

El estimativo de 13.2 millones de
sacos se basaba en el supuesto de que
se iniciara el programa de renovacién
y soqueo, como en efecto ha sucedi-
do, lo cual ademas confirma las pers-
pectivas que se tenran hace un afo,
seguin las cuales la produccion alcan-
zarfa su nivel mds alto en la cosecha
1983/84 para disminuir a partir de
entonces’ . Los niveles de produccién
para el resto de la década serdn des-
cendentes hasta situarse en 1990 al-
rededor de 12.3 millones de sacos.

No obstante lo anterior, es previ-
sible que las existencias del grano
continden elevdndose en el futuro in-
mediato, debido a la brecha que se
mantendrd entre los volumenes de

Véase al respecto Ocampo, J.A., Caballero, C.
y Villar, L. Perspectivas y Politicas de Regula-
cién de la Oferta de café, FEDESARROLLO,
marzo, 1983,
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produccién y los de utilizacién do-
méstica y exportaciones. Asf, frente
a los niveles de produccién sefialados
para el afio cafetero 1983/84, las ex-
portaciones se situaron en 9.7 millo-
nes de sacos. A pesar del desbalance
con respecto a la produccién, este
volumen de exportacionesreflejauna
evolucién positiva, al aumentar en
5.4% en relacién con el afio ante-
rior. El dinamismo de las exporta-
ciones se explica por la posicién lo-
grada por Colombia en la distribu-
cién de las cuotas de exportacion y
en el desenvolvimiento del mercado
a lo largo del afio. A la cuota bésica
que por 8.5 millones de sacos fue
asignada a Colombia se adicionaron
4 ampliaciones de 161.000 sacos ca-
da una, de acuerdo con el mecanismo
previsto en el Acuerdo cada vez que
las cotizaciones superaran por 15
dras consecutivos el valor de US$
1.40 por libra. Las presiones alcistas
en el mercado cafetero prevalecieron
durante la mayor parte del afo, debi-
do a las deficiencias de calidad de los
cafés de Africa Occidental y Brasil, a
la inestabilidad polrtica de los parses
centroamericanos y a problemas de
transporte y almacenamiento en los
parses africanos. Hacia los meses de
junio y julio dichas presiones se in-
tensificaron ante las expectativas de
heladas en el Brasil que, aunque lle-
garon a presentarse, no tuvieron a la
postre ningun efecto sobre la oferta
exportable. Finalmente, en adicién
a las exportaciones realizadas a los
miembros del Pacto, las ventas a ter-
ceros paises se mantuvieron alrede-
dor de 700 mil sacos.

Deducido el consumo interno, el
balance frsico del grano resulté en el
ultimo ano en acumulacién de inven-
tarios por 2 millones de sacos, llegdn-
dose a un total de existencias de 12.5
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millones, equivalente al 93% de la
produccién anual y a méas de 15 me-
ses de exportaciones. Para hacer fren-
te a esta situacion, que implica ele-
vados costos financieros para el Fon-
do Nacional del Café, se tomd una
diversidad de medidas. En el corto
plazo, por razones que se explican
mas adelante, no era viable aumentar
las cuotas de exportacién ni reducir
en forma significativa los volimenes
de produccién, En consecuencia, la
Federacion optd por mejorar la cali-
dad del café de consumo domeéstico,
con el fin de ampliar la demanda
para el grano de calidad exportable,
y por desarrollar formas de utiliza-
cion industrial (como combustible en
los ingenios azucareros) para los in-
ventarios de pasilla y ripio.

A pesar de haberse acumulado in-
ventarios por dos millones de sacos,
por cuarto afo consecutivo, en
1983/84 se logré reducir en términos
proporcionales el excedente de la
produccién sobre las exportaciones,
segun se aprecia en el Cuadro |1-1,
En el afio cafetero 1980/81 la pro-
duccién superé6 en 44.490 a las ex-
portaciones; en el Ultimo afio esta
proporcién se redujo al 33% y para
1984/85 se prevé que llegaré al 269
como resultado de un descenso de la
producciéon a 13 millones y un incre-
mento de las exportaciones a 10.3
millones de sacos.

Con el doble propésito de desesti-
mular las siembras y fortalecer las fi-
nanzas del Fondo, el manejo del pre-
cio interno en relacién con el exter-
no estuvo dirigido a aumentar el di-
ferencial entre uno y otro. Los pre-
cios reales al productor se han man-
tenido practicamente inmodificados
desde hace dos afios, de forma que la
evoluciéon de los ingresos reales de
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CUADRO II-1

ESTADISTICAS BASICAS SOBRE EL SECTOR CAFETERO

1979/ 1980/ 1981/ 1982/ 1983/ 1984/
1980 1981 1982 1983 1984(p) 1985(e)

1) Produccién, exportaciones
e inventarios (Millones de

sacos)
Produccién 125 13.0 129 128 134 13.0
Exportaciones 115 9.0 9.0 92 2 10.3
inventarios finales 3.8 6.3 8.6 105 125 13.4
Excedeinte de la producciéon
sobre las exportaciones (%o) 8.7 44 4 434 39.1 33.0 26.0
*2) Precios reales (afio base:
1981/82; promedios
trimestrales)
Café centrales (USc/Ib) 164 .9 1213 140.6 1338 1515 134.7
Exportacién (Miles de pesos
por carga) 222 155 16.8 15.9 19.8 18.9
Producto (Miles de pesos
por carga) 135 1.4 10.7 10.3 105 10.3
Exceso de precio de
exportacion sobre el
del productor (Yo) 64.8 35.0 57.2 54 9 88.6 83.5
3) Reintegros y valor de la
cosecha” (Miles de millones
de pesos de 1981/1982)
Exportaciones 1425 82.1 839 85.0 93.7 95.6
Reintegros 1203 888 830 855 95.5 95,1
Valor de la cosecha 1025 912 834 818 84 4 81.1
Exceso de las exportaciones (%o) 39.0 (10.0) 06 39 1.0 17.9
Exceso de los reintegros (%) 17.4 (2.6) (0.5) 45 13.1 17.3
1 precio nominal deflactado por un Indice de precios al consumidor, en délares, de 14 parses
compradores de café colombiano, ponderados de acuerdo a las exportaciones de Colombia a di-
4 chos pafses en 1981/82,
. Calculado con base en estadrsticas trimestrales.
Excluye impuesto ad-valorem y diferencial cambiario.
p. Provisional,
e, Estimado, :
Fuente: FEDESARROLLO con base en estadisticas de FEDECAFE y Banco de |la Republica,

.
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los productores ha dependido del
comportamiento de los precios relati-
vos de los insumos y la productividad
de los cultivos.Como lo ha sostenido
FEDESARROLLO, la polftica de
precios internos debe evitar que se
traslade a los productores la eleva-
cién de las tasas de cambio reales,
ya que tal practica estimularra las
siembras. La polrtica actual de man-
tener constante los precios al pro-
ductor es la més indicada, si bien re-
quiere de acciones complementarias
para evitar que se deterioren los ni-
veles de vida de los pequefios pro-
ductores de tipo tradicional, como se
discute més adelante.

La evolucién del mercado cafetero
externo en el Gltimo afio permitié al-
canzar las mas altas cotizaciones pro-
medias en lo que va de la década, su-
periores en términos reales en 13%0 a
las del afo anterior. (Véase el Cuadro
[1-2). Si a lo anterior se agrega la ace-
leracidon de la tasa de devaluacion del
peso, se tiene que el precio real para
el exportador se incrementé en 24%0
con respecto al afio anterior. Como
fue analizado por Coyuntura Econd-
mica*, para evitar que los problemas
financieros del Fondo Nacional del
Café se tornaran inmanejables debido
a la necesidad de financiar la acumu-
lacién de inventarios, se requerfa am-
pliar el diferencial entre el precio ex-
terno e interno, como en efecto se ha
logrado en el Gltimo afo. El exceso
del precio de exportacién sobre el
de produccién se elevd asi, una vez
deducido el impuesto ad-valorem, del
54.99% a 88.6%, logrdndose de esta
forma recuperar las finanzas del Fon-
do.

2 Coyuntura Econdmica, Vol, XI1l, No. 3, sep-

tiembre 1983,
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Por consiguiente, el manejo de la
politica cafetera ha permitido despe-
jar la incertidumbre que existfa so-
bre las finanzas cafeteras un afo
atras. El saneamiento financiero del
Fondo requiere ahora un tratamien-
to cuidadoso de los pasivos a corto
plazo y, en particular, de una mayor
coordinacion entre la polftica finan-
ciera de la entidad y la polftica cam-
biaria del pafis, para evitar la cancela-
cion de los pasivos externos del Fon-
do con la banca internacional, que
hoy se calculan en US$300 millones.

La recuperacion de las finanzas
del Fondo también hace recomen-
dable dotar al Gobierno Nacional de
la Facultad discrecional de elevar el
impuesto ad-valorem con el fin de
recuperar el objetivo fiscal de este
tributo. Aunque el Gobierno dispone
de la facultad de reducir el impuesto
a las exportaciones de café en virtud
del Estatuto Cambiario, la posibili-
dad de elevarlo se encuentra reserva-
da al Congreso, asimetrfa que resulta
injustificable frente a la discreciona-
lidad que posee el Ejecutivo para el
manejo de todos los otros tributos y
subsidios al sector externo y del
resto de instrumentos de polrtica ca-
fetera. Puesto que las graduales re-
ducciones que llevaron el impuesto
ad-valorem del 26% en 1967 al
6.5%0 en la actualidad respondieron
a la necesidad de fortalecer las finan-
zas del Fondo, el mejoramiento fi-
nanciero de esta entidad y los reque-
rimientos fiscales previsibles para las
préximas vigencias hacen aconsejable
su elevacién. De igual forma, en la
medida en que se contindien mejo-
rando las finanzas del Fondo, el Go-
bierno debe exigirle la adquisicién de
Trtulos de Ahorro Nacional, para evi-
tar la cancelacion de los pasivos ex-
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CUADRO I1-2

PRECIOS REALES DEL CAFE, 1980/81—83/84 Y PROYECCION 1984/85
(Ao base: 1981/82)

Precio externo Precio real para Precio interno Exceso del

Afio real, café el exportador’ real (milesde  precio para el
y trimestre centrales! (USc (miles de pesos pesosde 1981/2 exportador
de 1981/2 de 1981/2 por carga) sobre el precio
por Ib) por carga) interno (%)

1980 v 112.1 15.6 12.3 271
1981 | 121.9 16.3 1.9 36.4

1] 1229 15.0 11.0 35.8

111 1285 149 105 419

v 1378 172 1.1 55 7
1982 | 147.6 17.9 109 65.1

1l 139.8 164 10.6 53.8

11 137.2 156 . 10.1 53.7

v 1427 16.6 106 56.6
1983 | 127.3 195 10.3 505

11 1291 15.3 10.1 515

i 136.3 16.3 101 614

v 1523 19.2 10.6 81.1
1984 | 1528 19.9 . 105 89,5

I 154 9 20.7 104 99.0

i 145.7 19.11 10.3 85.5

v 139.24 19.8 103 92.2
1985 1 ' 136.19 19.7 10.3 913

11 133.2 18.2 10.3 167

i 130.23 17.8 10.3 728

1 Ver nota 1 Cuadro 1

Excluye impuesto ad-valorem y diferencial cambiario
Fuente: Célculos de FEDESARROLLO, Las proyecciones suponen un precio externo que seé man-
tiene en US$1.40/Ib, inflacién externa del 79, inflacién colombiana levemente creciente (alcan-
zando 20%0 para el afio 1985) devaluacion del 2890 para el afio 1984/5, y precio interno del grano
en términos reales igual al valor en 1984/3.
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ternos y con el fin de aliviar a la vez
la situacién financiera del Estado.

Con respecto al manejo de la re-
tencion cafetera debe también revi-
sarse su nivel actual, que se ha
mantenido en el 68% a pesar de la
ampliacién del diferencial entre los
precios externos e internos, dando
lugar a generacidn de ganancias ex-
traordinarias para los exportadores
privados.

C. Perspectivas para el afio 1984/85

En septiembre pasado se llevaron a
cabo las negociaciones del Consejo
Internacional del Café con el objeto
de fijar el monto global y los meca-
nismos de asignacion de la cuota
mundial de exportaciones para el afio
cafetero 1984/85.

La cuota total se establecié en 61
millones de sacos y se fijaron Ifmites
de precios para ajustar las cuotas has-
ta cuatro veces en el afio, en un
millén de sacos en cada ocasién, en
sentido ascendente o descendente,
cuando por quince dias consecutivos
el precio indicativo compuesto sobre-
pase dichos |fmites.

Aunque los negociadores buscaron
conseguir un aumento de la cuota co-
lombiana, basdndose en los altos in-
ventarios acumulados por el pafs y
en las normas heredadas del Pacto de
1975, en el acuerdo final se mantuvo
la participaciéon del 16.13% que se
habfa tenido en el afo anterior, de-
bido a la oposicién que tal argumen-
to encontrd en la mayor parte de los
demas productores. Suponiendo que
el volumen de exportaciones a los
pafses no miembros se mantenga
constante, el pafs realizarfa en el
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préximo afio cafetero exportaciones
por 600.000 mds que el afio anterior.
De acuerdo con las previsiones sobre
produccién presentadas en el Cuadro
11-1, el excedente sobre las exporta-
ciones se reducirfa de un 33%o a un
269%0, disminuyendo por consiguien-
te el ritmo de acumulacion de inven-
tarios a s6lo unos 900.000 sacos.

Las perspectivas de las cotizacio-
nes en los mercados externos llevardn
a una reduccién en el precio real de
exportacion del orden del 1190 con
respecto a 1983/84. No obstante, si
se mantiene la actual politica de ma-
nejo de los precios internos y se evita
trasladar a los productores el efecto
de la devaluacion, el diferencial no-
minal entre los precios externos y los
internos se elevard nuevamente. Por
consiguiente, las perspectivas de las
finanzas cafeteras para el préximo
afio serdn nuevamente favorables, lo
cual refuerza la necesidad de que el
Gobierno obtenga del Congreso la
autonomia para el manejo del im-
puesto ad-valorem.

El desarrollo del Programa de Di-
versificacion en las zonas cafeteras es
un complemento de la polrtica actual
de mantener los precios internos
constantes en términos reales que
busca disminuir la sobreproduccion
de café. Los recursos que seran des-
plazados provendran principalmente
de las explotaciones menores y mas
tradicionales, debido a sus bajos ni-
veles de productividad, lo cual exigi-
ré el desarrollo de producciones al-
ternativas de elevada eficiencia para
mantener los niveles de ingreso de los
productores. Claramente la sustitu-
cién del café por otros productos es
deseable, no s6lo desde el punto de
vista de los caficultores, sino también
para las polfticas de orden macroeco-



némico dirigidas a controlar y a for-
talecer el sector externo. No obstan-
te, el Programa no ha definido carac-
teristicas de las unidades que debe-
réan diversificarse, ni las condiciones
técnicas requeridas para el desarrollo
de los nuevos cultivos. De otra parte,
la eleccion de los bienes agricolas
que han de sustituir al café requiere
de una evaluacion econdémica y téc-
nica que contemple los problemas de
acopio, comercializacién y mercadeo
interno y externo. Finalmente, el
programa requiere de fuentes alter-
nativas de financiamiento de largo
plazo en adicién a los recursos que
para tal fin disponga el Fondo Na-
cional del Café,

11, Sector Agropecuario
A. Introduccion y resumen

El desarrollo de las siembras y los
programas de crédito al finalizar el
mes de septiembre permiten prever in-
crementos de importancia en los cul-
tivos de ajonjoli, algodén y mafz y
una expansion del drea total dedica-
da a cultivos transitorios en relacién
con el segundo semestre de 1983.

El Gobierno ha venido adelantan-
do una pol{tica de sustitucién de im-
portaciones mediante el manejo con-
junto de los controles a la importa-
cién y los precios de sustentacidn.
Aunque sus resultados se han refleja-
do en la ampliacién del superdvit co-
mercial del sector agropecuario, las
perspectivas para los proximos meses
posiblemente se revertirdn, ya que las
siembras de los productos no comer-
cializables han mostrado un mayor
dinamismo que las de los bienes im-
portables o exportables: se requeri-
rdn asi importaciones adicionales de
produccion agricolas, al tiempo que
son adversas las tendencias de las co-
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tizaciones internacionales de los prin-
cipales artfculos primarios de expor-
tacion.

Los esfuerzos por fortalecer la si-
tuacion financiera del IDEMA y me-
jorar la balanza del sector han condu-
cido de manera desafortunada a
reducir los niveles de existencias re-
guladoras, arriesgandose la estabili-
dad de precios y la seguridad alimen-
taria del pafs.

Debido a la expansién del degtiello
de vacunos, ha continuado la tenden-
cia al abaratamiento relativo de los
productos pecuarios que se habfa ini-
ciado aun antes de concluir el ciclo
de retencion de hembras. No obstan-
te, las exportaciones de carne no han
recuperado aun su competitividad en
los mercados externos, en razén de
las bajas cotizaciones internacionales
vigentes,

B, Siembras

El drea inscrita en el ICA a sep-
tiembre de 1984 sefalaba un aumen-
to del 21.4%0 con respecto al mismo
mes del ano anterior, con expansio-
nes en la mayoria de cultivos transi-
torios a excepcion de arroz riego,
cebada, frfjol, sorgo y trigo, cultivos
en los cuales se registran disminucio-
nes.

Las mejores posibilidades que el
mercado externo ofrece al ajonjolf
(principalmente a través del mecanis-
mo de trueque) y los aumentos de
precios internos, tanto de mercado
como de sustentacién, han incenti-
vado a los productores a realizar un
mayor nivel de siembras. Los esti-
mulos que el Gobierno Nacional le
ha conferido a las exportaciones de
algodén, a través de mecanismos
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como el de sustentacion de precios
de exportacién, junto con una ade-
cuada financiacion, han posibilitado
el aumento del drea sembrada; este
hecho producird efectos estimulantes
mediante la generacién de empleo en
la Costa Atlantica, donde se concen-
tra la mayor parte de las siembras
en el segundo semestre del afio.

A pesar de los aumentos de pre-
cios y la disminucidn sustancial de
inventarios de arroz, sus siembras no
han repuntado en el actual semestre.
Igual situacién presentan los culti-
vos de tierra frifa como la cebada y el
trigo, a pesar de que sus precios han
evolucionado favorablemente, refle-
jando el encarecimiento que la deva-
luacion ha producido sobre la oferta
importada de los mismos. El estan-
camiento en las dreas sembradas en
estos dos cultivos parece ser explica-
da principalmente por la falta de ge-
neracion y disponibilidad de nuevas
variedades, lo cual ha permitido que
las tierras de cultivo en climas frios
se orienten predominantemente ha-
cia la produccién de papa, no obstan-
te su deprimida cotizacidn.

Los productores modernos de
mafz han respondido a los mayores
precios de sustentacion fijados para
este segundo semestre aumentando
las siembras. lgual fenémeno no ha
acontecido con el frijol, cuya drea
sembrada ha disminuido a pesar de
los aumentos de precios tanto de
mercado como de sustentacién. Las
areas financiadas de estos ultimos
cultivos a través de la Caja Agraria
(quien financia principalmente pe-
quefios agricultores) tampoco habfan
aumentado a agosto del presente
afio.

Las mejores garantfas econémicas
que el cultivo del algodén ofrece han
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producido el desplazamiento de
otros cultivos como el sorgo, cuyas
siembras han resultado comparativa-
mente desestimuladas por los peque-
fos aumentos de sus precios de sus-
tentacion. La insuficiencia de la pro-
duccién de este grano ha obligado al
Gobierno a programar importaciones
para los préximos meses y a los pro-
ductores de concentrados a acudir a
insumos sustitutivos como son mafz,
azucar, yuca y arroz fuera de norma.
En cuanto hace al cultivo de la soya
han persistido en las dificultades tec-
noldgicas que vienen limitando su ex-
pansidn, aun cuando se registran sus-
tanciales aumentos de precios.

Segin se trate de productos co-
mercializables o no internacional-
mente, en el segundo semestre se evi-
dencia un dinamismo muy acentuado
en estos ultimos, revirtiéndose la ten-
dencia del semestre pasado. Frente a
un incremento de los cultivos no co-
mercializables del orden del 1609%
los exportables aumentan en 53%o
y los importables disminuyen en un
26%0. Como fue sefialado en la en-
trega de Coyuntura Econdmica el pa-
sado mes de junio, este comporta-
miento sefala la existencia de restric-
ciones a la sustitucién de importacio-
nes en el corto plazo, ya que estos
cultivos han sido objeto de incenti-
vos de precios.

C. Crédito

Las aprobaciones de crédito del
Fondo Financiero Agropecuario acu-
muladas hasta el 30 de septiembre as-
cendfan a $46.680.5 millones, cifra
superior en un 27.5%0 en términos
nominales al correspondiente del afio
anterior, o en 8.29% en valores cons-
tantes.



El valor de las aprobaciones hasta
la misma fecha para siembras de cul-
tivos transitorios en el segundo se-
mestre del afio registraba un aumen-
to significativo, del 40.1%o en valo-
res corrientes, que equivale al 17.9%0
en precios constantes. Los mayores
montos de financiacién en términos
reales son el resultado de mayores
areas financiadas, toda vez que el fi-
nanciamiento real por hectdrea en
promedio para el conjunto de culti-
vos no cambid de manera significati-
va con respecto al afio anterior. No
obstante, algunos cultivos especfficos
como- ajonjolf, frijol y soya han sido
objeto de aumentos reales de finan-
ciacion por hectdrea. Hasta septiem-
bre 30 de 1984 habian sido financia-
dos 191.287 hectéreas, 15.1% mas
que el aflo anterior, encontrdndose
los aumentos mas significativos en
ajonjoli y algodén, en tanto que en
arroz, cebada, sorgo y soya se pre-
sentaban disminuciones en el &rea fi-
nanciada.

ACTIVIDAD ECONOMICA SECTORIAL

Si bien las cifras anteriores son in-
dicativas del dinamismo en las siem-
bras de los cultivos transitorios en el
semestre, representan adn una base
frdgil para determinar con precision
el crecimiento final de las dreas. Sin
embargo, es manifiesto que para cul-
tivos como ajonjoll y algoddn, la
buena disponibilidad de créditos per-
mitird que las producciones respon-
dan a las condiciones favorables del
mercado externo y a los estimulos de
politica, en tanto que no parece ob-
servarse un comportamiento seme-
jante en los cultivos de arroz y soya,
a pesar de los aumentos importantes
en los precios de mercado y sustenta-
cion,

D. Existencias e intervencion del
IDEMA

Las existencias acumuladas de la
mayoria de los productos almacena-
dos en el IDEMA vy los almacenes ge-
nerales de depdsito eran menores al

CUADRO 113

EXISTENCIAS DE ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS
EN EL IDEMA Y LOS ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO
(Toneladas)

Agosto Variacion

Producto 1983 1984 (%)
Ajonjoly 1.214 913 Al 248
Arroz Paddy 401 804 219.102 L 455
Cebada 2.003 435 L 78.3
Frriol 1.647 430 L 739
Marz 36.101 59.230 641
Sorgo 135.389 113.596 - 16.1
Soya 28.612 31.943 11.6
Semilla de algoddn 21,909 21.212 - 32
Trigo 62,031 42,981 = B30
Torta de algodon 30 1.708 L
Torta de soya 2.603 1564 - 399

Fuente: Ministerio de Agricultura,
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finalizar agosto de 1984 a las que se
tenia en igual fecha de 1983 a excep-
cion del maiz vy la soya. (Ver Cuadro
11-3). La disminucién en los volime-
nes almacenados reflejan la decisién
del IDEMA de reducir inventarios
con el fin de aliviar su situacion fi-
nanciera. Como resultado de esta po-
Iitica, en agosto del presente afio se
observaba que los inventarios de
maiz, frijol, trigo, torta de soya y
torta de algodon estaban por debajo
de los requerimientos de consumo de
un mes; tan sélo en el caso de maiz y
sorgo las existencias eran superiores
al equivalente de un mes y medio de
consumo nacional.

La decision de mantener inventa-
rios por debajo de los requerimientos
m(nimos de seguridad puede, en cir-
cunstancias adversas, debidas por
ejemplo a condiciones climaticas
anormales, comprometer la estabili-
dad de precios y generar altos costos
sociales en determinados grupos po-
blacionales. Los desarreglos financie-
ros del IDEMA no justifican exponer
la seguridad alimentaria del pafs,
maxime si uno de los principales ob-
jetivos de dicho instituto es conser-
var existencias reguladoras de los
productos agricolas.

E. Precios

1. Precios al por mayor

El ritmo de crecimiento de los pre-
cios al por mayor en el periodo de
septiembre de 1983 a septiembre de
1984 fue superior al 30%o anual para
el frijol, semilla de algodén, ajonjolf,
soya, manteca vegetal y aceites vege-
tales (Ver Cuadro 11-4). El aumento
del frijol, que fue del 114.090 para
el grano de primera y del 168.090
para el de segunda, se explica por
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CUADRO 114

VARIACION PORCENTUAL DEL
INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR
PARA ALGUNOS PRODUCTOS
AGRICOLAS

Septiembre 84/
Septiembre 83

Cultivos tradicionales

Panela 15.3
Frijol. 113.7
Platano 19.3
Yuca 4.7

Cultivos comerciales mecanizados

Algodén 15.2
Semilla de algoddn 346
Arroz 29,2
Ajonjolr 38.6
Cebada 265
Soya 50.4
Azicar refinada 206

Cultivos mixtos semi-mecanizados

Marz trillado 132
Papa primera =216
Papa segunda — 343
Trigo 289

Otros alimentos

Avena 34.1
Manteca vegetal 44 6
Aceites vegetales 62.6

Productos ganaderos

Ganado vacuno 5.7
Ganado porcino 144
Carne de res de primera 52
Leche 9.7
Huevos 7.6

Fuente: Banco de |la Republica, calcujos de FE.
DESARROLLO,

una oferta insuficiente, debido a la
disminuciéon en el drea sembrada y a
los bajos niveles de importaciéon. Por
su parte, los incrementos de precios
de la soya, semilla de algoddn y ajon-
joli reflejan el incremento en la de-
manda de materias primas naciona-



les para la producciéon de aceites y
grasas, al haberse elevado los costos
de sus sustitutos importados por
efecto de la devaluacion y haberse li-
mitado las importaciones.

Por su cardcter de producto no co-
mercializable internacionalmente, el
precio de la papa refleja de manera
abrupta las variaciones de la oferta
interna. Los precios al por mayor re-
gistrados en septiembre pasado fue-
ron inferiores en un 216% vy
34.3%0 a los del afio anterior para las
calidades primera y segunda, como
resultado de la abundante produc-
cién en el dltimo semestre.

Como fue analizado en la entrega
de Coyuntura Econdmica de junio
pasado, el cambio reciente en la si-
tuacién ganadera producido por la
abundancia de machos en un perio-
do de retencidon de hembras, ha dado
como resultado un lento crecimiento
en los precios de los productos pe-
cuarios, el cual aun persiste, como
alli se prevefa. Hasta septiembre de
1984 el crecimiento anual de los pre-
cios de productos ganaderos de ori-
gen vacuno era inferior al 109o0.
También se registraban crecimientos
moderados en los otros productos
pecuarios, con lo cual ha tenido lugar
un abaratamiento relativo de los pro-
ductos ganaderos frente a los produc-
tos agricolas. Entre éstos, son los cul-
tivos comerciales mecanizados los
qgue presentan los mayores aumentos
de precios al por mayor.

2. Precios al por menor

Las tendencias de los precios mi-
noristas de los productos del agro no
se apartan de los ya sefalados para
los precios al por mayor, registrando-
se asl las tasas de crecimiento mds al-
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CUADRO I1-5

VARIACION PORCENTUAL DE
LOS PRECIOS AL POR MENOR

Tipo de cultivo Septiambre 84/
Septiembre 83
Cultivos tradicionales
Panela 8.7
Frijol 144.4
Pldtano 48
Yuca - 69

Cultivos comerciales mecanizados
Arroz 259
Azucar refinada 14,1

Cultivos mixtos semi-mecanizados
Marz amarillo 15.0
Papa - 229

Otros alimentos

Avena 22,2
Manteca vegetal 492
Aceites 68.4
Productos ganaderos
Carnes de res de primera 4.7
Carne de res de segunda 6.0
Carnes de res sin hueso 4.3
Carne de cerdo sin hueso 12.0
Carne de pollo 15.3
L.eche pasteurizada 116
Huevos 128
Fuente: DANE,

tas en frrjol y aceites y las menores
en los productos ganaderos. Es im-
portante observar, sin embargo, que
algunos productos bdsicos de la dieta
alimenticia de los grupos de ingresos
bajos y medios, como pldtano y pa-
nela han tenido variaciones en los
precios al detal inferioresa los mayo-
ristas y que en los casos de la yuca y
la papa se han presentado importan-
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tes reducciones de precios, en bene-
ficio de los consumidores finales.

3. Precios de los insumos agrrcolas

Los incrementos en los precios in-
ternacionales y el aumento en la tasa
de devaluacion explican el crecimien-
to en los precios de los principales in-
sumos agropecuarios. En el Cuadro
11-6 se observa que los mayores au-
mentos de precios en el perfodo sep-
tiembre 84/septiembre 83 se presen-
taron los ftems de maquinaria y equi-
po y en abonos manufacturados.

Los incrementos en los precios de
los insumos importados afectan prin-
cipalmente a la agricultura comer-
cial, la cual a su vez produce la ma-
yor parte de los bienes agricolas sus-
titutivos de importaciones o de ex-
portaciéon. De esta forma se introdu-
ce un elemento de conflicto en las
polrticas de comercio externo que
afectan al sector, ya que la insufi-
ciente disponibilidad y los elevados
precios de los insumos de importa-
cion que resultan de las polfticas de
control de importaciones puede res-
tar efectividad a los esfuerzos por
mejorar la balanza comercial externa
del sector agricola. La remocion de
este conflicto depende en gran medi-
da de factores administrativos relati-
vos al control de importaciones y
del manejo de los sistemas de incenti-
vos a las exportaciones.

4. Precios internacionales

Desde el segundo trimestre de
1984 los precios internacionales de
los productos agricolas han presenta-
do tendencia a la baja con excepcion
del café, cuyas cotizaciones han
superado las del afio anterior y han
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CUADRO 11-6

VARIACION PORCENTUAL DEL
INDICE DE PRECIOS AL POR
MAYOR DE ALGUNOS
INSUMOS AGROPECUARIOS

Septiembre 84/
Septiembre 83

Producto

Insumos agrrcolas
Abonos y fertilizantes qufmicos 25.2

Abonos fosfatados 7.1
Abonos potasicos -
Insecticidas y fungicidas 178
Matamalezas y herbicidas 8.0
Maquinaria agri‘cola 328
Tractor de ruedas 340
Maquinaria y artefactos

mecdénicos para la agricultura 328

Insumos ganaderos
Alimentos balanceados:

—Para ganado 171
—Para aves 189
Productos farmacéuticos

para uso animal 231

Fuente: Banco de la Republica, calculos
de FEDESARROLLO,

permanecido relativamente estables
(Véase Cuadro |1-7). Los precios del
algodén han venido descendiendo
desde mayo del presente afio como
resultado de una mayor oferta mun-
dial, en tanto que los del azucar per-
manecen a niveles muy deprimidos y
sin expectativas de recuperacion en
el corto plazo. Los aumentos de la
produccion mundial de arroz, espe-
cialmente en los Estados Unidos v al-
gunos paises asidaticos han determi-
nado una reduccién de su precio in-
ternacional. Por su parte, la disminu-
cion en los precios internacionales
del banano desde junio del presente
afo esta reflejando la recuperacion
de la oferta, en especial la provenien-



ACTIVIDAD ECONOMICA SECTORIAL

CUADRO I1-7

PRECIOS INTERNACIONALES DE ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS

Agosto Variacion

Producto 1983 1984 (%)
Café (UScents./libra) 1251 1427 141
Algodon (UScents /libra) 90.8 75.5 —. 169
Arroz (US$/ton.) 3858 3814 - 1.1
Azacar (UScents./libra) 10.6 41 - 613
Banano (UScents./libra) 211 15.4 - 270
Carne {UScents /libra) 1125 97:9 st 3.0
Langostinos (US$/libra) 58 5.2 — 103
Tabaco {UScents./libra) 185.9 185.9 -
Cacao (UScents./libra) 1047 995 — 50
Aceite de soya (US$/ton)) 651.0 679.0 43
Marz (US$/bushel) 39 35 - 103
Sorgo (US$/bushel) 35 28 — 200
Soya (USS$/ton.) 339.0 261.0 . 230
Torta de soya (US$/ton,) 279.0 180.0 . 358
Trigo (US$/bushel) 4.2 4.1 - 24

Fuente: FM|, Departamento de Agricultura de los Estados Unidos.

te de los paises centroamericanos y
del Ecuador.

Como se observa en el mismo
Cuadro 11-7 la tendencia general de
los precios internacionales de los
principales productos de importacién
era también a la baja. Asf, las cotiza-
ciones para la casi totalidad de los
productos agricolas de importancia
en el comercio internacional colom-
biano eran, en agosto pasado, inferio-
res en valores nominales a los de un
aflo atras.

Las tendencias a la baja en las coti-
zaciones internacionales de algunos
productos como carne y langostinos,
que eran ya manifiestas en marzo pa-
sado, se han mantenido y generaliza-
do a otros productos que hasta en-
tonces registraban cotizaciones supe-
riores a las del afio anterior. Estas
tendencias han restado eficacia a las
politicas internas de sustitucidon de

importaciones y promocion de ex-
portaciones, pero a un mismo tiempo
han atenuado la presién de precios
domeésticos. EI comportamiento de
las existencias mundiales y la recupe-
racién de la demanda mundial de
productos primarios permiten prever
qgue en 1985 se presente una recupe-
racion en sus cotizaciones internacio-
nales.

5. Precios de Sustentacion

La Junta Directiva del IDEMA es-
tableci® recientemente los nuevos

precios de sustentacion que regirén
para la cosecha que se recolecta a
partir de diciembre de 1984. Los au-
mentos de precios con respecto a los
establecidos en el primer semestre
superan el 20% en los casos de soya
(24.6%0), maiz amarillo (21.6%0),
frijol (20.0%0) y ajonjoli (20.0%).
Fueron establecidos incrementos in-
feriores al 20.09 para cebada
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(15.29%0), trigo (15.2%0), mafz blan-
co (10.09%), sorgo (8.3%) vy arroz
(7.19%0) vy se unificaron los precios de
las variables amarilla y blanca de
maiz.

En general, no cabe esperar que
los nuevos precios de sustentacién
afecten las decisiones de siembra de
los productores. Los aumentos anun-
ciados para la adquisicion de soya,
ajonjoli, arroz y trigo no superan los
observados en el mercado, en tanto
que los problemas tecnoldgicos en
cultivos como trigo, cebada y soya
contindan anulando la efectividad de
las politicas de precios de sustenta-
cion. Para algunos productos impor-
tables los aumentos en los precios
de sustentacion superan el incremen-
to de precios de la oferta importada,
dadas las tendencias descendentes en
las cotizaciones internacionales, lo
cual refleja el propdsito de polftica
de sustitucion de importaciones.

E. Comercio Exterior

1. Exportaciones e Importaciones

El valor de las exportaciones agro-
pecuarias segun registros durante el
periodo enero-septiembre de 1984
fue superior en 17.0% al del mismo
periodo del afo anterior, en tanto
que el volumen aumentd en un
10%. Excluido el café, el dinamis-
mo de las exportaciones primarias
resulta mas moderado, como quiera
que el incremento en valor es de
13.3% vy en el volumen del 3.0%.
Por tratarse de montos acumulados,
los valores exportados no reflejan
claramente las tendencias ascenden-
tes en las cotizaciones internaciona-
les comentados atrds. Sin embargo,
es evidente que los menores ritmos
de crecimiento que han venido mos-
trando las exportaciones agropecua-
rias en los ultimos meses, después de
las tasas alcanzadas a principios de
ano, reflejan tales tendencias.

CUADRO 11-8

EXPORTACIONES AGROPECUARIAS

(Enero-septiembre)
Volumen Valor
Producto (Miles de tons,)  Variacién (Miles de US$) Variacion
1983 1984 (%) 1983 1984 (%)

Café 3395 445 0 31.1 1.1145 1.3168 18.1
Banano 5895 7662 30.0 112.0 152.0 357
Flores 30.6 344 124 885 95.0 7.3
Azicar 1878 1120 _— 404 406 286 296
Algodoén fibra corta 10.1 16.1 59 4 1556 282 81.9
Tabaco negro 8.2 10.0 219 19.7 200 15
Crustaceos y moluscos 0.7 1.7 2430 . 60 189 315.0
Otros 202.6 1202 _— 407 65.1 50.9 - 218
TOTAL 1.461.9 1.7104 17.0
TOTAL SIN CAFE 347 4 39386 13.3

Fuente: INCOMEX, célculos de FEDESARROLLO,
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El crecimiento mas significativo lo
registran las exportaciones de bana-
no, al aumentar 35.7% en relacién
con el aflo anterior, gracias a las bue-
nas condiciones climdticas que preva-
lecieron en el primer semestre y al
hecho de que una parte importante
de las colocaciones en el mercado in-
ternacional se efectuaron cuando las
cotizaciones se mantenfan elevadas
en comparacion con sus niveles ac-
tuales.

Entre los principales productos
agropecuarios de exportacion, el azu-
car registra la disminucién mas nota-
ble, debido a la reduccién sustancial
de los precios internacionales. Las
tendencias previsibles para este mer-
cado son negativas, dada la dificul-
tad de que se logre un pronto reorde-
namiento en los sistemas de cuotas.

El valor de las importaciones agro-
pecuarias en los nueve primeros me-
ses del afio fue inferior en 34.09%0 al
afio anterior. Con excepcién del acei-
te de soya, se registran disminuciones
en los principales productos agrope-
cuarios de importacién, lo cual ha
implicado contraer los niveles de
existencias almacenados por el IDE-
MA vy los almacenes generales de de-
posito por debajo de Ifmites mini-
mos indispensables para mantener la
seguridad alimentaria del pafs. Esta
circunstancia, unida a la ocurrencia
de condiciones climaticas adversas en
el segundo semestre de 1984 hacen
aconsejable que el IDEMA efectie
una programacion inmediata de las
necesidades de importacion para los
proximos meses, Debe tenerse pre-
sente que del éxito que se tenga en
mantener bajo control los ritmos de
inflacién internos depende la efica-
cia de la polftica de recuperacién de
las tasas de cambio reales y de expan-
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CUADRO 11-9

VALOR IMPORTACIONES
AGROPECUARIAS
 (Enero-septiembre)

. Varia-
Producto  Milesde US$  cién
. 1983 1988 (%)
Tige Bag e3> 85
Aceite de soya 324 369 139
Soya 167 1889 _ 168
Cebada 134 100 - 254
lentela = 193 69 _ 642
 Manzana 185 -
" Awela 118 o
Bog0 . o W3 - =
JTOTAL 2073 1969 . 340

~ Fuente: INCOMEX, calculos de FEDESA-
' RROLLO. o

siéon de las exportaciones. El papel
clave que juegan los productos agri-
colas en el proceso de inflacion jus-
tifica por consiguiente otorgarle un
tratamiento preferencial a sus impor-
taciones.

2. Balanza Comercial Agropecuaria

Como se observaenel Cuadro 11-10
la balanza comercial agropecuaria re-
gistra un superdvit de US$1.573.5
millones en los nueve primeros meses
del afio, monto superior en 17%o al
correspondiente en 1983, Excluido
el café el superdvit comercial agrope-
cuario pasé de US$140 millones en
el afio anterior a US$256.7 millones
en 1984, El mayor superavit alcanza-
do es el resultado de la disminucion
por valor de US$70.4 millones de las
importaciones y del incremento por
US$46.2 millones en las exportacio-
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CUADRO I1I-10

BALANZA COMERCIAL AGROPECUARIA
(Enero-septiembre)

(Miles de US$)

Variacion

1983 1984 (Yo)

Exportaciones agropecuarias totales 14619 17104 17.0
Importaciones agropecuarias totales 207 3 136.9 — 340
Balanza comercial ag: »pecuaria total 1.254 6 18735 254
Exportaciones agropecuarias sin café 347 4 3936 133
Importaciones agropecuarias totales 2073 136.9 — 340
1401 256.7 83.2

Balanza comercial agropecuaria (sin café)

Fuente: INCOMEX, célculos de FEDESARROLLO.

nes. Las tendencias descendentes de
los precios internacionales de los pro-
ductos de exportacién y la necesidad
de ejecutar importaciones adicionales
en los meses restantes del afio indi-
can que el dinamismo del superdvit
agropecuario serd, sin embargo, infe-
rior al concluir el afio.

F. Ganaderra

El sacrificio total de ganado hasta
septiembre aumenté en 7.9% en re-
lacién con el afio anterior. A finales de
1983 se presentd un cambio en la ten-
dencia descendente del ciclo de de-
guello que se habra iniciado a media-
dos de 1981. Como se analizé en la
entrega de Coyuntura Econémica del
pasado mes de junio, el aumento en
el deguiello se ha producido por el in-
cremento en la oferta de machos en
un perfodo de retencién de hembras.
Esta tendencia se ha mantenido hasta
el mes de septiembre y es previsible
que, en el término de meses, cuando
finalice la fase de retencién de hem-
bras, la expansion del deguello total
se incremente a una tasa superior.
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La relativa abundancia de ganado
para sacrificio en los ultimos doce
meses ha trafdo como resultado un
abaratamiento comparativo de sus
precios. En términos reales, los pre-
cios en el mes de septiembre ultimo
fueron inferiores a los de un afo
atras en 8.3%o y 10.1% para machos
y hembras respectivamente. En el pe-
rfodo abril-septiembre los precios
corrientes del ganado gordo en la fe-
ria de Medellin se mantuvieron préc-
ticamente inmodificados, lo cual
equivale a una disminucién en térmi-
nos reales del orden del 6.5%9%0.

La calda en los precios relativos
del ganado y sus productos ha dis-
minuido el atractivo a invertir en el
sector, como lo refleja una reduccion
del 3.29% en el crédito concedido
por el Fondo Financiero Agropecua-
rio para actividades ganaderas en lo
corrido del afio. Para el conjunto de
actividades pecuarias el crédito au-
menté en un 19.0%, que correspon-
de a un crecimiento real del 1.090,
debido al mayor dinamismo de otras
actividades y entre ellos de las no ga-
naderos de corto plazo.



No obstante el abaratamiento rela-
tivo del ganado vacuno a nivel inter-
no y el elevado ritmo de devaluacion,
el pafs ha perdido competitividad en

-sus mercados externos. Los precios

internacionales atraviesan también
por un perfodo de depresion debido
a la abundante oferta mundial, lo
que ha llevado a que disminuyan las
exportaciones desde el pafs, aun a
sus mercados naturales como son Ve-
nezuela y los paises caribefios. Las
exportaciones de carne bovina sin
deshuesar han disminuido un 509%0
en volumen y 51,690 en valor en los
nueve primeros meses del afio como
resultado de estos factores.

111, Construccion

Al completarse el tercer trimestre
del afio, las estadisticas de construc-
ciones aprobadas empiezan a reflejar
claramente los sintomas de estanca-
miento que otros indicadores de la
construccion anunciaban  desde
varios meses atrds. Como se obser-
vo en las ultimas entregas de Coyun-
tura Econdmica, la cantidad de me-
tros cuadrados de las licencias apro-
badas habfa crecido en un 31%o en el
primer trimestre de este afio con res-
pecto al mismo periodo de 1983 vy
al concluir el primer semestre este
indicador se habra elevado ligeramen-
te, al 31.490, en aparente contradic-
cion con la opinion general de los
constructores encuestados por FE-
DESARROLLO. Segun se afirmaba
en la altima edicion de Coyuntura
Econdmica el sector mostraba sfnto-
mas inequivocos de crisis que se
vefan reforzados por el debilitamien-
to financiero del Instituto de Crédito
Territorial y las Corporaciones de
Ahorro y Vivienda. Pues bien, la can-
tidad de metros cuadrados segun li-
cencias aprobadas en el tercer trimes-
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tre del afio se redujo en 23.1% en
relacion con el afo anterior. Como
resultado de esta disminucion, el rit-
mo de crecimiento acumulado en lo
corrido del afio se contrajo al 9.3%
en los nueve primeros meses del
afio®. Esta situacion se ve agravada
por el hecho de que estas cifras, co-
mo es sabido*, no significan necesa-
riamente construcciones efectivas.
Lo maés probable es que en perfodos
de crisis como el actual una parte
considerable de tales proyectos no
sean ejecutados, pues sus promotores
preferirian asumir los costos en que
han incurrido por concepto de estu-
dios técnicos y derechos ante la pers-
pectiva de tener que paralizar poste-
riormente las obras. La situacidn real
es, pues, seguramente peor de lo que
las cifras reflejan.

Por su parte, otro indicador del ni-
vel de actividad del sector, como son
los despachos nacionales de cemento
gris, que en los cuatro primeros me-
ses del afilo habran mostrado tasas de
crecimiento del 1690, presentan aho-
ra un crecimiento del 8.5% en el
perfodo enero-septiembre de este
aflo con respecto al mismo periodo
de 1983°. Aunque hasta agosto estas
ventas habfan venido creciendo alre-

3
DANE, Avance Estadrstico, septiembre de

1984,

Un estudio detallado sobre el grado de repre-
sentatividad de estas estadisticas con respecto
a la actividad real lo realiza CAMACOL, Cun-
dinamarca, anualmente. En 1983 se encontro
que el 66Y% de las construcciones aprobadas
efectivamente se iniciaron en ese afio y el
5690 de las obras que obtuvieron licencia se
habfan iniciado con anterioridad promedio de
6 meses a la fecha de expedicion y sdlo un
1290 se inicio al obtenerla. CAMACOL, Se-
guimiento y Andlisis de las Licencias de Cons-
truccion’’, 1983.

Instituto Colombiano de Productores de Ce-
mento.
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dedor del 6% con respecto a 1983,
que fue un mal afio, en septiembre

ya se presenté una cafda de casi el
8%.

Los constructores consultados re-
gularmente a través de la Encuesta
de Opinién Empresarial de FEDE-
SARROLLO consideran que la acti-
vidad de construccién se encuentra
en su peor momento desde que se
inicié este sondeo hace cuatro anos.
La edificaciéon de vivienda ha dismi-
nuido en el ultimo trimestre para
el 63% de los encuestados (Véase
el Gréfico 11-1), continuando la ten-
dencia iniciada a finales del afio pa-
sado y sin indicios de recuperacién
en el futuro inmediato, ya que para
el 67%o de los constructores los com-
promisos de construccion siguen ba-
jos, acercandonos asi a la paralisis
de obras padecida a principios de
1983. Entre las posibles causas de tal
estancamiento, los empresarios de la
vivienda enfatizan, en la altima en-
cuesta, la carencia de capital de tra-
bajo (del 6690 en el trimestre ante-
rior se pasé al 77% en este trimes-
tre). Esta apreciacidn es confirmada
por los niveles de financiacién otor-
gados por el sistema de valor cons-
tante, como se analiza a continua-
cién,

La situacién de las Corporaciones
de Ahorro y Vivienda, en lo corrido
del afo, sigue siendo preocupante
pese a los correctivos que se le han
introducido al sistema. Aunque me-
didas en pesos corrientes las capta-
ciones han aumentado ligeramente,
segun se aprecia en el Grafico 11-2, al
descontar el crecimiento vegetativo
originado en la correccién monetaria
se evidencia su estancamiento y aun
su retroceso. En efecto, tradicional-
mente las captaciones netas (descon-
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tando la correccién monetaria) habian
crecido hasta el mes de septiembre
a tasas cercanas al 3590, excepto el
aflo pasado cuando el crecimiento su-
per6 el 60% por razones indudable-
mente exdgenas al sistema mismo y
de cardcter excepcional, segin lo
analizé Coyuntura Econdmica en ju-
nio pasado. En este afio, hasta sep-
tiembre, las captaciones netas presen-
taron un rndice negativo, reflejando
el hecho de que el valor de las mis-
mas es inferior al de un afo atrds,
pese a la recuperacién del dltimo mes
(7.39%0), que no compensé la calda
de los meses anteriores. El reflejo de
esta situacion en los préstamos tota-
les entregados mensualmente es cla-
ro, como quiera que a partir de agos-
to y por tres meses consecutivos los
desembolsos hansido inferioresentre
un 2490 y un 4090 a los efectuados
en los mismos meses del afio ante-
rior (Véase el Cuadro 11-11).

A pesar del notorio esfuerzo en
agilizacion de desembolsos realizados
por las Corporaciones (especialmente
en el mes de junio cuando tenfan que
ajustar su distribucion de cartera a
las normas vigentes), el |fmite im-
puesto por sus captaciones se ha he-
cho sentir progresivamente hasta el
mes de octubre cuando, en pesos co-
rrientes, desembolsaron un poco més
de la mitad de lo entregado en octu-
bre del afio pasado. Si se acumulan
las cifras se encuentra que, en el pe-
riodo enero-septiembre del presente
afio, los préstamos entregados han si-
do, en pesos constantes, un 2% infe-
riores a los del mismo perfodo de
1983. Si se considera, ademas, que el
deflactor utilizado por el ICAVI ha
sido el IPC que, como se sabe, ha
presentado niveles inferiores a los n-
dices de costos de la construccién, se
concluye que la capacidad adquisiti-



GRAFICA II-1
INDICADORES DE LA CONSTRUCCION

Balance EDIFICACION DE VIVIENDA Balance OBRAS PUBLICAS
1. ACTIVIDAD CONSTRUCTORA 1 ACTIVIDAD
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Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinién Empresarial. Balances originales.

GRAFICA 11.2
CAPTACIONES DE LAS CORPORACIONES DE AHORRO Y VIVIENDA

($ Miles de millones)
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CAPTACIONES TOTALES

200

CAPTACIONES NETAS

o ‘/-/’/W

Fuente: ICAVI.
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CUADRO II-11

CORPORACIONES DE AHORRO Y VIVIENDA
PRESTAMOS ENTREGADOS MENSUALMENTE
A. En valores corrientes ($ millones)

1982 1983 1984
Var. % Var. %

Valor Valor 1983/82 Valor 1984/83
Enero 1.759.2 3.067 4 74 .4 5.290.1 72.5
Febrero 47492 2978.7 (37.3) 7.242.8 143.2
Marzo 5.665.1 50198 (11.4) 5.337.6 6.3
Abril 28329 42442 498 41869 (1.4)
Mayo 24622 4484 3 80.7 5.009.0 125
Junio 3.096.4 57217 84 8 7.9622 39.2
Julio 2.307.4 5.832.6 152.8 6.240.7 7.0
Agosto 2507.2 7.7709 2099 48069 (38.1)
Septiembre 38179 6.397 .6 67 .6 4 8261 (24.0)
Octubre 16224 77125 375.4 46166 (40.1)
Noviembre 14728 7.896 2 436.1
Diciembre 2.2335 5.333.3 138.8
TOTAL ANO 345262 66.459.1

B. A precios constantes de 1978 ($ millones)

Enero 8429 1.194 0 — 417 1.775.8 48,0
Febrero 222716 1.146.1 (48.6) 23975 109.2
Marzo 2596.3 1.888.6 (27.3) 1.739.2 (7.9)
Abril 1.2658 1.549.0 (22.4) 13365 (13.8)
Mayo 10718 1.596 4 48 9 1877 1 (1.2)
Junio 1318.7 20225 53.4 2.368.1 220
Julio 969.9 20458 1109 19120 (6.5)
Agosto 1.041.2 27276 162.0 1.466.6 (46.2)
Septiembre 15609 22276 427 1.456.7 (34 .6)
Octubre 651.0 26413 305.7
Noviembre 584 2 2.676.7 358.2
Diciembre 878.6 1.798 8 104.7
TOTAL ANO 15.009.0 23514 4

Fuente: CAMACOL - ICAVI
Base 78 |IPC ponderado,

va de estos dineros para construir ha
tenido que ser menor en la préctica.

Las perspectivas por el lado del
otro gran agente del programa nacio-
nal de vivienda, el Instituto de Crédi-
to Territorial, son igualmente preo-
cupantes. Tras el entusiasmo susci-
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tado por el gran empuje con que
dicha entidad acometi6é sus compro-
misos en el Plan de Vivienda, contra-
tando e iniciando la construccién de
102.078 viviendas (el 77% del total
gue tenia asignadas para el cuatrie-
nio), son claros los indicios de agota-
imiento en los recursos, que hacen pe-



ligrar no sé6lo el resto del Plan sino,
incluso, lo ya iniciado. En efecto, el
ambicioso presupuesto de ingresos
para 1984, contemplaba un aumento
del 60% con respecto a 1983, afio
en el cual, a su vez, practicamente se
duplicaron los ingresos con respecto
a 1982, (Véase el Cuadro 11-12). Los
ingresos adicionales que se presenta-
ban para 1984 eran del orden de los
$14 mil millones y debian provenir
fundamentalmente de mayores rendi-
mientos esperados de operacién ($5
mil millones), aportes presupuestales
que debfan maés que duplicarse ($5
mil millones) y un aumento de los
recursos de crédito ($4 mil millones).
Sin embargo, como se observa en el
mismo Cuadro, la ejecucién hasta ju-
lio del presente afio, a pesar de haber
contado oportunamente con los
aportes nacionales, presentaba serios
problemas en los rubros de ingresos
operativos y de crédito.

ACTIVIDAD ECONOMICA SECTORIAL

El origen de estos desfases es mal-
tiple pero deben sefialarse tres causas
fundamentales. La primera, el bajo
nivel de endeudamiento alcanzado.
En 1983 el Instituto adquirié deudas
por valor de $11 mil millones con las
Corporaciones de Ahorro y Vivienda
y de $3.100 millones con los cons-
tructores. El aplazamiento de la or-
den de traslado de los fondos de las
CAV al ICT, debido a la pésima
situacién de captaciones de las CAV,
como ya se vio, constituye la explica-
cion fundamental de este desfase en
endeudamiento, ya que los pasivos
con los constructores se han incre-
mentado considerablemente, No obs-
tante, estas operaciones no se regis-
tran como endeudamiento sino como
mayor valor de la inversiéon en el ba-
lance financiero del ICT, ya que por
el sistema de ‘‘cofinanciamiento’’ el
Instituto ha iniciado obras cuyo
valor final se estima en $55 mil mi-

CUADRO II1-12
I.C.T. INGRESOS POR ORIGEN 1981 — 1984

($ Millones)
Presupuesto Ejecutado
Conceptos 1981 1982 1983 1984 Julio/84
INGRESOS CORRIENTES 5.793.4 9.386.5 92134 19.781.0 9.110
A. Ingresos explotacion 3.676.1 42336 5.027.7 10.555.0 3.377
Venta bienes servicios 246 .4 2523 188 604.0
Reembolsos y reinversiones 1504 209.3 452 4 1.264.0
Recuperacion cartera 1.387.C0 14755 1.655.1 2.1606
Intereses 1.2228 15288 2.0453 5204 1
Otros 669.3 768.5 855.0 1.322.3
B. Aportes nacionales 2.062.0 5.084.1 41857 9226 5.733
Otros aportes 1.2 68.7
INGRESOS DE CAPITAL 42359 27180 14.165.1 17.369.1 3918
TOTAL INGRESOS 99752 12,1045 23.378.7 37.150.1 13.028

Fuente: |.C. T,
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llones, con gastos de inversiéon de
$14 mil millones en 1983 y de $9.4
mil millones en lo corrido de 1984° .
Las otras dos causas del desfase en
los ingresos tienen que ver con la ca-
pacidad operativa del Instituto. Por
un lado, existe una demora conside-
rable en la escrituracion de las vivien-
das (aproximadamente el 73% de las
soluciones iniciadas desde el afio pa-
sado estan sin escriturar) y, por el
otro, una conocida morosidad de la
cartera del Distrito que, a julio del
presente afio, alcanzaba al 20.5% de
las obligaciones y el 2.6%0 de la car-
tera total’.

En sintesis, no quedan ya dudas
de que el sector de la construccion se
aproxima a una de sus mas profundas
crisis. Paradojicamente, esta crisis se
presenta cuando, de acuerdo con la
prioridad otorgada al sector por el
Plan de Desarrollo, debfa estar en
uno de sus momentos de mayor au-

% Contraloria General de la Republica, Informe

Financiero, agosto de 1984, p. 34,

7

ge, para provecho de la economia en
general. Esta, lejos de tener cardcter
coyuntural, seoriginaenel resquebra-
jamiento del sistema de financiacion
para la construccion, advertido desde
mucho tiempo atrds. Ademads, segin
se analiza en el siguiente capftulo, el
sector de la construccion no ha juga-
do un papel dindmico en la genera-
cién de empleo a través del cual pu-
diera desencadenar efectos multipli-
cadores de demanda. Se ha argliido
que los recientes cambios tecnoldgi-
cos en el sector de la construcciéon
han inducido mayores demandas de-
rivadas de empleo en los sectores
proveedores de materiales e insumos,
y no tanto directamente en el sector
mismo, lo cual lleva a esperar que la
crisis del sector pueda tener efectos
considerables sobre la muy débil si-
tuacion de empleo en el sector indus-
trial.

En el &4rea de obras publicas se
constata una situacion de inactividad
semejante. De acuerdo con los cons-
tructores consultados en la Encuesta
de Opinién Empresarial de FEDESA-

Ibid, p. 35
CUADRO I1-13
EJECUCION DEL PRESUPUESTO DE INVERSION
EN OBRAS PUBLICAS
($ millones)
Variacion

1983 1984 (%)
Enero—marzo 6.038 9 5.626.6 - 6.8
Abril—junio 5.863.2 6.168.8 5.2
Julio—septiembre 78421 711323 - 16
Octubre—diciembre 12.267 9
TOTAL 32.0121

Fuente: Informes financieros de la Contralorfa General de la Nacion (Giros para inver-
sion del Ministerio de Obras Publicas),
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RROLLO, la actividad constructora
se encuentra en un nivel similar al
del primer trimestre de 1983, el pun-
mas bajo registrado desde 1980. Un
549 de los empresarios afirma que
en el dltimo trimestre ha construido
menos y el 68%o considera que sus
compromisos de construccién en
obras publicas son actualmente ba-
jos. (Véase el Grafico No. 11-1), El
descenso en la actividad constructora
confirma las expectativas que tenfan
los empresarios en marzo pasado
cuando observaban que la obtencién
de nuevos contratos serfa muy difr-
cil debido a la carencia de recursos
propios, y de aportes presupuestales
del gobierno®.

8 Vease Coyuntura Econdmica, Vol. XIV, No. 2

junio 1984,

ACTIVIDAD ECONOMICA SECTORIAL

En efecto, segliin se aprecia en el
Cuadro 11-12, el nivel de giros del
presupuesto de inversién de obras
publicas fue inferior en términos
nominales en dos de los tres primeros
trimestres de este afio en compara-
cion con 1983. Tomando como base
de la evolucién de los costos el fndi-
ce total del DANE para construccién
pesada, puede concluirse que los gi-
ros efectuados hasta el mes de sep-
tiembre para la realizacidon de obras
publicas han sido inferiores en térmi-
nos reales en un 18% a los del mis-
mo perfodo de 1983.
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I. INTRODUCCION Y RESUMEN

Vista en perspectiva, la evolucién
del mercado laboral ha reflejado el
comportamiento de los sectores pro-
ductivos. Los perfodos de auge de
la actividad urbana han suscitado di-
namismo en la creacién de puestos
de trabajo, mientras que los perfo-
dos de deterioro han trafdo consigo
una reduccién en el ritmo de creci-
miento del empleo. Sin embargo,
aunque la manifestacién méas inme-
diata del mayor o menor dinamismo
productivo se ha dado en el ritmo de
creacion de ocupaciones, sus efectos
sobre la estructura misma del empleo
—segun el tipo de actividad, el tipo
de ocupaciént o la calidad de los tra-
bajos— han sido atin' mas profundos.
Ante el deterioro del empleo deriva-
do de la produccién de bienes, espe-
cialmente industriales, la fuerza de
trabajo ha tendido a desplazarse al
sector terciario de la economia. Pa-
ralelamente, el debilitamiento muy
marcado de los mercados de trabajo
asalariado (Gnicos mercados de traba-
jo en sentido estricto) ha conducido
a una mayor cesantfa, al resurgimien-
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to del subempleo y a una creciente
participacién laboral en ocupaciones
asalariadas.

Desde el segundo semestre de
1983 —cuando los sectores produc-
tivos experimentaron una fuerte re-
cuperacion de sus niveles de activi-
dad—, el empleo derivado de la pro-
duccién de bienes registré una apre-
ciable dindmica, con lo cual se detu-
vo la tendencia al deterioro que se
presentaba desde el comienzo de la
recesion. No obstante, el crecimiento
reciente del empleo en los sectores
productivos parece haberse logrado
en condiciones precarias, sin mayores
efectos multiplicadores sobre el res-
to de la economf(a. En efecto, la re-
cuperaciéon del empleo en la produc-
cién de bienes que se registré entre
junio de 1983 y marzo de 1984 coin-
cidié con una expansion sorprenden-
te del subempleo, a tiempo que con-
tinuaban estrechdndose los mercados
de trabajo asalariado, todo lo cual su-
giere que el sector moderno no jugé
un papel dindmico en la creacién de
nuevas ocupaciones.



En estas circunstancias, |la dindmi-
ca del empleo en las grandes ciuda-
des debe buscarse por fuera de las ac-
tividades productivas modernas, vale
decir en los sectores informal y pu-
blico. La expansién del empleo infor-
mal durante el ciclo recesivo recien-
te ha permitido amortiguar la crisis
del empleo formal, especialmente
entre los trabajadores de menor edu-
cacion, el 709 de los cuales se ocu-
pan en este tipo de actividades. En
contraste con la dindmica y el tama-
fio del sector informal, que ha llega-
do a dar cuenta de mas de la mitad
del empleo global de las grandes ciu-
dades, el empleo en el sector publico
ha crecido a taSas vegetativas y su
participacion en el mercado de traba-
jo se limita al 11.3%0. Sin embargo,
aunque la presencia del Estado es
marginal para los trabajadores de ba-
ja educacion, sus demandas resultan
decisivas en los mercados de trabajo
mds calificado, especialmente en las
ciudades menores.

El debilitamiento de la actividad
productiva produjo un marcado des-
censo en la tasa de crecimiento de los
salarios nominales, especialmente en
los mercados laborales menos sindi-
calizados. Unicamente en el sector
publico las tasas de crecimiento de
las remuneraciones efectivamente pa-
gadas a los empleados se mantuvie-
ron al margen de estas tendencias. O-
tros factores, en gran medida inde-
pendientes de los que explican la
desaceleracion en el crecimiento de
los salarios nominales, produjeron un
descenso aun mas notable en la infla-
cion, dando como resultado una me-
joria de los salarios reales. Este con-
junto de circunstancias permitié de-
tener la recesion de demanda sin ace-
lerar la inflacién, pero elevé los re-

EMPLEO Y SALARIOS

querimientos salariales del sector
publico, contribuyendo a acrecentar
los déficit de financiamiento del Go-
bierno.

En este contexto, Coyuntura Eco-
ndmica considera que la politica sa-
larial para 1985 debe atender al do-
ble propdsito de resguardar el poder
adquisitivo de los trabajadores més
pobres y contribuir al ajuste fiscal.
En consecuencia, propone elevar el
salario mfnimo entre el 16 y el 18%0
y aplicar una regla uniforme de
ajuste de los salarios oficiales, con-
sistente en un incremento proporcio-
nal del 109 maéas una cuantfa adi-
cional de $900 mensuales por traba-
jador,

il. EMPLEO

A. Evolucién global del mercado de
trabajo

1. Introduccion

La rapida incorporaciéon al merca-
do de trabajo de nuevos segmentos
poblacionales desde la década ante-
rior y las convulsiones registradas
por la economia desde 1980, han re-
forzado el caracter heterogéneo del
mercado de trabajo, en el cual co-
existe un mercado laboral en sentido
estricto —donde se transan cantida-
des de empleo por un salario— con
actividades ocupacionales de caracter
independiente, en las cuales el objeto
de transaccion en los mercados no es
directamente el trabajo sino su pro-
ducto. Coexisten asf mercados de
trabajo cuyas demandas reflejan indi-
rectamente el comportamiento de los
mercados de bienes modernos, con
otros en los que se confunden la de-
manda de bienes y de mano de obra.
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La aclaracién anterior permite pre-
cisar el significado de los indicadores
tradicionales del mercado laboral,
esto es, las tasas de desempleo y par-
ticipacion. De hecho, estos ‘‘indica-
dores del mercado de trabajo’’ son
maés adecuados en aquellas situacio-
nes donde prima la existencia de un
mercado de trabajo en sentido estric-
to puesto que, en tal caso, la oferta y
la demanda de trabajo pueden consi-
derarse como independientes, de for-
ma tal que la tasa de participacion es
una medida de la oferta de mano de
obra y la tasa de desempleo una me-
dida del desequilibrio entre dicha o-
ferta y la demanda de las empresas al
nivel de salarios corrientes. Por el
contrario, si coexisten mercados de
trabajo con mercados de bienes —tra-
bajo, la precision de los indicadores
tradicionales se desdibuja. Desde el
punto de vista de los mercados de
bienes— trabajo (constituidos por los
trabajadores por cuenta propia y fa-
miliares sin remuneracion), el desa-
juste cuantitativo entre ofertas y de-
mandas no se expresa abiertamente a
través del desempleo, debido a que
en esta clase de actividad la oferta de
bienes—trabajo se iguala permanente-
mente a las demandas a través de las
expectativas de ingreso, o de los in-
gresos efectivos. De esta forma, la ta-
sa de participacién deja de ser una
medicién independiente de la oferta
de mano de obra, y la tasa de desem-
pleo una medida relevante del dese-
quilibrio en este mercado. Por con-
siguiente, una evaluacién maéas ade-
cuada de la situacién laboral debe
concentrarse en la marcha y carac-
terrsticas de la poblacién empleada,
lo cual puede brindar mejores indi-
cios sobre el volumen vy la calidad de
la actividad laboral.
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2. Una mirada preliminar

Una visién global de los indicado-
res del mercado de trabajo permite
situar en perspectiva su evolucién re-
ciente. Luego del perfodo de gran ex-
pansién del empleo de los afios 1978
y 1979, y del primer impacto rece-
sivo de 1980, la economia urbana
mantuvo una tasa de expansion del
empleo similar a la tasa de creci-
miento de la poblacién en edad de
trabajar, de forma tal que la tasa de
empleo (Grafico 111-1), descontando
el difrcil periodo de fines de 1982 y
comienzos de 1983, se mantuvo
constante. En estas condiciones, las
fluctuaciones de la tasa de desempleo
estuvieron claramente asociadas con
la evolucién de la oferta de trabajo,
medida a través de las tasas de parti-
cipacion.

Aunque la carfda en la participa-
cion en 1980 podrfa aparentemente
explicarse por el desaliento de la
oferta de trabajo, y el crecimiento de
la desocupacién desde 1983 por el
fenémeno opuesto, cabrra preguntar-
se, de un lado, por las razones que in-
ducen tal comportamiento y, de
otro, por las fuerzas que han logrado
mantener la tasa de empleo global a
pesar de la prolongada fase recesiva
de la economfa.

y sub-

3. Participacidn, cesantra
" empleo

El primer interrogante lleva a exa-
minar las fluctuacines de la tasa de
participacién laboral en el corto pla-
zo y su relacion con el desempleo.
Aunque, por supuesto, el punto ame-
ritarfa una investigacién detallada, la
evolucion reciente de las variables
permite extraer importantes conclu-
siones.



GRAFICA 1111
PRINCIPALES INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO
CUATRO GRANDES CIUDADES (1976 — 1984)
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Fuente: DANE, Datos desestacionalizados y suavizados por FEDESARROLLO. Las tasas se expresan

como porcentaje en la poblacién en edad de trabajar.
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En primera instancia, la desagre-
gacion del desempleo en sus compo-
nentes —cesantes y aspirantes— per-
mite comprender el origen inmediato
de los desempleados. Como se cono-
ce ampliamente, se clasifican como
cesantes aquellas personas que, ha-
biendo trabajado anteriormente, se
encuentran activamente buscando
empleo, y como aspirantes aquellas
personas que buscan empleo por pri-
mera vez. Por consiguiente, la cesan-
tfa refleja el desempleo originado in-
mediatamente en el lado de la de-
manda de mano de obra, en tanto
que el nimero de aspirantes es indi-
cativo del desempleo proveniente de
cambios en la oferta laboral.

En el caso colombiano, estos indi-
cadores (Gréfico 111-2) sugieren que
las fluctuaciones recientes del desem-
pleo han estado mds asociadas con
variaciones en la tasa de cesantra que
con movimientos en la tasa de aspi-
rantes. No puede afirmarse, por lo
tanto, que el desempleo de las gran-
des ciudades se origine en nueva ofer-
ta de trabajadores secundarios, que
las familias impulsan a la blsqueda
de empleo, sino que corresponde més
bien a personas que han perdido su
ocupacion. Las estadrsticas sugieren
mas bien que los nuevos trabajadores
se vinculan directamente al trabajo
desplazando en sentido agregado
—aunque no en los mismos sectores
ni empresas— a trabajadores que se
encontraban previamente empleados.

Por consiguiente, debe existir al-
guna relacién entre las fluctuaciones
en la tasa de participacién y la dind-
mica de los empleos ““mas flexibles"
de la economfa. A priori, los empleos
no formales (o no asalariados) y los
subempleos deben captar, precisa-
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mente, dicha dindmica, debido a la
mayor movilidad que caracteriza
dichas ocuaciones.

El Gréfico III-3 permite apreciar
una relacion inversa muy estrecha en-
tre las tasas de inactividad y de sub-
empleo. Sistemé&ticamente en los ul-
timos afios, las tasas de participaciéon
y subempleo han marchado en forma
paralela, de forma tal que los mo-
mentos de mayor participacion (co-
mienzos de 1980 vy finales de 1983)
han correspondido er épocas de ele-
vadas tasas de subempleo, indicando
que la vinculacion de los nuevos con-
tingentes al mercado de trabajo se da
primordialmente a través de empleos
precarios, ya sea en las condiciones
del trabajo o en su remuneracién. En
estas circunstancias, un ‘‘ejército de
reserva’’ constituido por los inactivos
y los subempleados, que evoluciona
de manera estable (véase el Gréfico
I11-5), se activa, bien sea aprovechan-
do nuevas oportunidades de trabajo,
aun precarias (subempleados), o
creando sus propios empleos infor-
males.

La relacién entre las fluctuaciones
de la participacién y la fragilidad del
empleo puede ser ilustrada adicional-
mente sefialando la estrecha asocia-
cién entre la dindmica del empleo no
asalariado —o informal en sentido es-
tricto— y la tasa de participacién
(Gréfico 111-1). Esta conexién sugiere
que en periodos de restriccion de de-
manda de mano de obra en los secto-
res modernos, gran parte de las fluc-
tuaciones en la participacién resultan
de la vinculacién al mercado de tra-
bajadores informales y por cuenta
propia. Por consiguiente, la comple-
jidad de los mercados de trabajo ex-
plica la coincidencia de periodos de
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GRAFICA Il1-2
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GRAFICA 1113
DINAMICA OCUPACIONAL DEL EMPLEO EN LAS GRANDES CIUDADES
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aumento en la participacion y en la
cesantia de trabajadores.

4. Ladindmica del empleo

La economia urbana ha logrado
mantener estable su tasa de ocupa-
cion global durante el perfodo rece-
sivo, compensando parcialmente la
reduccion del empleo asalariado en la
produccién de bienes con un rdpido
crecimiento del subempleo y del em-
pleo no asalariado en los sectores ter-
ciarios.

a) Dindamica ocupacional

En efecto, uno de los hechos mds
interesantes en la evolucién del mer-
cado de trabajo en los ultimos afios
ha sido la interaccion entre el empleo
de los sectores asalariado y no asala-
riado. Dependiendo de la existencia
de oportunidades en el mercado, la
interaccién de ambos mercados ha
pasado sucesivamente por etapas de
absorcion, expansién conjunta o
amortiguacion (Gréfico I11-1). La ex-
pansion del empleo asalariado en
1976 y 1977 absorbié personal no
asalariado y desempleado en un pe-
riodo de reduccién en la tasa de par-
ticipacion. Posteriormente, el auge
de las oportunidades de empleo en-
tre 1978 y 1979 condujo a un creci-
miento en las tasas de participacion,
que hizo posible la expansién con-
junta de los sectores asalariados y no
asalariados, Finalmente, en el perfo-
do recesivo 1980—-1984, la relacion
entre la evolucién del empleo de
ambos sectores ha sido compensato-
rio, en la medida en que las fluctua-
ciones en la tasa de empleo asalaria-
do han ido acompafiadas de movi-
mientos de signo contrario en la tasa
de empleo no asalariado, que no han
alcanzado a neutralizar, sin embargo,
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los efectos sobre la tasa de desocupa-
cion. La fuerte contracciéon del em-
pleo asalariado desde finales de 1982
ha resultado simultdneamente en un
mayor dinamismo compensatorio del
empleo no asalariado y en un creci-
miento de la poblacién desocupada.

La composicion del empleo no
asalariado presenta algunas particu-
laridades que bien vale la pena resal-
tar (Gréfico 111-4). En primer térmi-
no, es notorio el crecimiento que re-
gistra el empleo por cuenta propia en
las grandes ciudades desde 1977,
Luego de un rdpido ascenso durante
1979 y un estancamiento relativo en
1980 y 1981, el empleo de cuenta
propia ha crecido rdpidamente en los
Gltimos tres afos, contribuyendo
probablemente al crecimiento regis-
trado del subempleo. En segundo lu-
gar, se destaca la reversion de la ten-
dencia al agotamiento que registraba
el empleo doméstico hasta el comien-
zo del actual perrodo recesivo. En
épocas de auge econdmico, mejores
oportunidades de trabajo femenino
habran tendido a reducir el servicio
doméstico. De forma andloga, el cie-
rre de oportunidades que trae consi-
go la recesion obliga a las mujeres a
volver nuevamente al servicio
domeéstico, en condiciones de menor
productividad y remuneracion.

b) Dindmica sectorial

De otro lado, la fase recesiva que
se inici6 en 1980 ha tenido muy di-
versas manifestaciones sobre el em-
pleo de los diferentes sectores econé-
micos. Quiz4 el rasgo mas importante
haya sido la reduccién de la tasa de
empleo de los sectores productores
de bienes y su parcial compensacion
mediante el empleo en los sectores
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GRAFICA 114
DINAMICA SECTORIAL DEL EMPLEO EN LAS GRANDES CIUDADES
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terciarios (Grédfico 111-5). La recesién
industrial tuvo efectos sumamente
negativos sobre el empleo industrial.
En el perfodo comprendido entre el
comienzo de la recesién (1980) y su
punto méas bajo (primer semestre de
1983), la industria disminuy6 su tasa
de empleo en casi dos puntos, lo que
significa cerca de cuatro puntos por-
centuales de la poblacién econémica-
mente activa. Esta altima cifra es si-
milar al aumento de la tasa de desem-
pleo en tal perfodo y consistente con
la carda registrada en los datos de
empleo de la muestra mensual manu-
facturera del DANE. Los movimien-
tos registrados en el ultimo afio son
igualmente consistentes con las eta-
pas que ha atravesado la actividad in-
dustrial: rdpida recuperacién desde el
segundo trimestre de 1983 hasta fi-
nales del primer semestre de 1984, y
debilitamiento desde entonces.

Los movimientos de la tasa de
empleo industrial se vieron acompa-
fados hasta mediados de 1982 con
fluctuaciones de signo contrario en
el empleo en la construcciéon, A par-
tir de entonces, la direccion de las
fluctuaciones en ambos sectores es
similar, respondiendo la dindmica del
empleo en construccién a las tenden-
cias de este sector: inactividad al
principio de la presente administra-
cién, reactivacién en el segundo se-
mestre de 1983 y debilitamiento re-
lativo al finalizar el primer semestre
de 1984. Todo esto refleja a su vez
los altibajos del Programa de Vivien-
da que, visto en perspectiva, no ha
tenido un impacto directo apreciable
sobre el empleo urbano.

Asi las cosas, la tasa de empleo en
la produccién urbana de bienes su-
frié una fuerte carda durante la etapa
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mas diffcil del actual perfodo recesi-
vo debido a la reduccién del empleo
industrial y al débil efecto compen-
satorio de la actividad constructora.

De otro lado, el sector terciario ha
logrado mantener durante el perfodo
recesivo —especialmente desde
1981— una tasa de empleo ligera-
mente creciente, que ha alcanzado a
compensar la cafda en el empleo
derivado de la produccion de bienes.

Esta tasa de empleo creciente coinci-
de con aquella, también creciente,

del empleo por cuenta propia (Gréfi-
co Il1-4). El sector terciario estd
compuesto por un conjunto hete-
rogéneo, entre los cuales el comer-
cio y los servicios no domeéstico tie-
nen la mayor importancia (Gréfico
I11-5). El efecto de la recesién sobre
el comercio fué disminuir la tasa de
crecimiento del empleo hasta un rit-
mo apenas mayor al crecimiento ve-
getativo de la poblacién. Por su par-
te, el sector de servicios no domés-
ticos (compuesto por los empleados
de la administracion publica, que
constituye cerca de la mitad del to-
tal; y un grupo heterogéneo de ser-
vicios personales, sociales, culturales
y del hogar) ha registrado las més
abruptas fluctuaciones en todo el pe-
riodo de observacion. Descontando
estos movimientos fuertes --presen
tes especialmente en 1980 y 19871 —,
el empleo del sector crece a una rata
poco menos que vegetativa,

Los otros componentes del sector
terciario presentan movimientos mds
estables, El caso del servicio domés-
tico fue analizado anteriormente. El
empleo derivado de los servicios fi-
nancieros y de propiedad rafz ha
mantenido —a pesar de la recesién—
una tasa de crecimiento mayor al de
la poblacion en edad de trabajar. Por
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el contrario, el empleo relacionado
con los servicios de transporte ha cre-
cido establemente a una tasa pura-
mente vegetativa.,

A pesar del disfmil comportamien-
to de sus componentes, el sector ter-
ciario como un todo ha cumplido la
funcién de amortiguar el efecto glo-
bal de la caida en el empleo de la
producciéon de bienes. Probablemen-
te su heterogeneidad y flexibilidad
hayan permitido lograr este resultado
en un perfodo de aumento de la ce-
santia del sector secundario.

c) Algunos indicios sobre la calidad dei
empleo

La medicién de la calidad del em-
pleo es una tarea cuyas dimensiones
superan las posibilidades de instru-
mentos como las encuestas de hoga-
res. Sin embargo, éstas ofrecen algu-
na evidencia indirecta. Asf, la dife-
renciaciéon entre empleo pleno y sub-
empleo puede dar algunos indicios
sobre la calidad de las ocupaciones
en las grandes ciudades colombianas.

La poblacion subempleada esta
constituida por las personas que de-
sean y pueden trabajar més tiempo
del que cominmente emplean en sus
ocupaciones remuneradas, bien sea
porque actualmente laboran jorna-
das parciales (subempleo visible) o
porque, trabajando una jornada com-
pleta, consideran sus ingresos insufi-
cientes o su ocupacion inadecuada
para su profesién o entrenamiento
(subempleo invisible). De otro lado,
se considera plenamente empleada la
poblaciéon que, laborando la jornada
completa, no se encuentra a la bus-
queda de otra ocupacién. La diferen-
ciacién del empleo en sus componen-
tes --subempleo y empleo pleno—
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puede tomarse, por lo tanto, como
un indicador de satisfaccién con la o-
cupaciéon y de la calidad del empleo
generado.

Al revisar la experiencia colombia-
na de los ultimos afios se encuentra
que, en realidad, la estabilidad de la
tasa de empleo esconde cambios
drésticos en la composicion entre
empleo pleno y subempleo. En gene-
ral, estas dos categorfas de empleo
han guardado histéricamente una es-
trecha relacion inversa (Gréfico
I11-2), indicando que la dindmica de
la tasa de empleo no ha estado exen-
ta de grandes cambios en la calidad
del mismo. La evolucién del ““empleo
pleno” se encuentra estrechamente
asociada con el comportamiento del
empleo asalariado, mientras que,
segin hemos visto, la evolucién del
subempleo estd méas ligada a las
fluctuaciones de la tasa de participa-
cién y, por lo tanto, del empleo no
asalariado. Asf, el mismo crecimiento
absoluto del empleo asalariado en el
Gltimo afo puede ser la razén funda-
mental del estancamiento en la crea-
cion de empleos satisfactorios, que
explica la carda vertical de la tasa de
empleo pleno (Gréfico 2.1.A). Por
ello, todo el empleo adicional creado
en el Ultimo afo tuvo las caracter(sti-
cas de subempleo.

B. Desarrollos recientes

En la seccién anterior se esboza-
ron las caracter(sticas de! mercado de
trabajo en la fase recesiva que atra-
viesa la economfa colombiana desde
1980. Fundamentalmente se ha di-
cho que las dificultades del mercado
de bienes afectaron la generacién de
empleo por parte de los sectores se-
cundarios de las economfas urbanas.
La crisis del empleo industrial, y no
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la mayor participacién, aparece
como el principal factor explicativo
del crecimiento de la cesantra en las
grandes ciudades. La expansion adi-
cional de la oferta de brazos ocasio-
nada por la mayor tasa de participa-
cién no serra la explicacion mas im-
portante en el crecimiento del
desempleo, aunque habrra estado
asociada a cambios importantes en
su estructura, en razén de una tercia-
rizacion acelerada de la economfa,
que trae consigo un deterioro en el
mercado de trabajo formal y en la ca-
lidad del empleo.

El estancamiento que experimen-
taban los mercados de bienes desde
1980 empezo6 a ceder a partir del se-
gundo semestre de 1983, cuando,
gracias en gran parte a las polfrticas
expansivas impulsadas por el Gobier-
no, en conjuncidon con una mejora en
los indicadores del sector externo y
de la oferta de alimentos, la econo-
mifa presentd sfntomas de una recu-
peracion fuerte. Argumentaremos
aqufl que aunque la mejora en el mer-
cado de bienes se manifesté eviden-
temente en el mercado de trabajo, la
magnitud de su impacto fue relativa-
mente reducida, debido probable-
mente al carécter inestable de la mis-
ma recuperacion y a las transforma-
ciones de fondo que se habfan veni-
do gestando en el mercado laboral.

La consecuencia mds importante
de la recuperacién de los sectores
productivos nacionales sobre el em-
pleo fue la mejorfa —si bien modes-
ta— que registré la tasa de empleo
desde el segundo semestre de 1983,
Esta mejorfa permitié, al promediar
1984, detener el ritmo de crecimien-
to de la cesantfa en las grandes ciuda-
des y limitar el aumento del subem-
pleo.
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En efecto, la tasa de empleo de las
grandes ciudades registré desde el
tercer trimestre de 1983 un ligero au-
mento, que se mantuvo en los cuatro
trimestres posteriores (Grdfico I11-1),
y que gener6 aproximadamente'
130.000 empleos adicionales y cam-
bios importantes en la estructura del
empleo. Aunque la mediana y gran
industria —captadas a través de la
Muestra Mensual Manufacturera del
DANE— no reportan haber generado
ningin empleo permanente adicio-
nal, la industria como un todo sf re-
gistra un cambio en sus tendencias
de empleo (Gréfico 111-6), que signi-
ficé el empleo de casi el 19 de la
Poblacién Econdmicamente Activa,
es decir, unas 35.000 personas en el
altimo afio®. Ello refleja probable-
mente un mayor dinamismo del em-
pleo en la pequefia industria, o la
profusion de empleos temporales o
subcontrataciones por parte de la
gran industria. lgualmente, la cons-
truccién superd la cafda del empleo
de los nueve primeros meses del pre-
sente gobierno. Sin embargo, el pe-
quefio aumento en la tasa de empleo
de la construccién alcanzé a repre-
sentar algo menos de 10.000 ocupa-
ciones adicionales. Probablemente el
tipo de vivienda desarrollada en el
plan bandera del gobierno no fue su-
ficientemente intensiva en mano de
obra como para compensar la calda

del empleo en las obras publicas ur-
banas,

La generacion de empleo en la
produccion de bienes fue mayor que

1 Los datos absolutos estan basados en las ex-

pansiones provisionales realizadas por el DA-
NE, que probablemente sobreestiman el cre-
cimiento poblacional y, por ende, el creci-
miento del empleo.

El dltimo afo considerado se refiere al perfo-
do junio 84 — septiembre 83 versus junio 83-
septiembre 82,



en el sector terciario, debido al
escaso dinamismo del empleo en el
comercio y en el servicio doméstico
durante 1984. (Véase también el
Gréfico 111-5).

A pesar de los cambios en las ten-
dencias del empleo sectorial, la es-
tructura ocupacional se continu6 de-
teriorando: la totalidad del empleo a-
dicional generado en el dltimo afo
fueron subempleados. De estos sub-
empleos, menos de una cuarta par-
te fueron de tipo asalariados; al sec-
tor informal le cupo entonces la ta-
rea de generar la mayor parte de este
nuevo empleo (Gréfico 111-1). No
obstante, en junio y septiembre de
1984 los indicadores de la calidad del
empleo registraban sfntomas de algu-
na mejorfa. La tasa de cesantia (Gra-
fico 111-2) habfa descendido ligera-
mente, la tasa de participacién (Gr3-
fico I11-1) se habfa estabilizado tem-
poralmente y la tasa de empleo de
trabajadores por cuenta propia ha-
bia dejado de crecer (Gréfico 111-4),

De otro lado, durante 1984 se hi-
zo evidente la .heterogeneidad de
las dindmicas regionales de empleo.
Quiza el hecho méas llamativo sea el
contraste entre la evoluciéon de Me-
dellin y las otras ciudades grandes
del pafs: la recuperacion del empleo
fue particularmente importante vy
persistente en aquella ciudad, mien-
tras en Cali y Barranquilla el efecto
reactivador fue menor, y en Bogota
se agotd mds répidamente (Gréfico
111-6).

Asf, aun cuando las tendencias del

mercado de trabajo reflejaron los cam-
bios ocurridos en los mercados de
bienes desde el segundo semestre de
1983, la magnitud del impacto no
fué suficiente para contrarrestar los
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crecientes requerimientos de trabajo
de la poblacién y el enorme deterio-
ro en la estructura ocupacional pro-
ducida por la prolongada recesion.

Probablemente este altimo factor,
combinado con la infortunadamente
corta duracién de la recuperaciéon de
la actividad productiva —que doce
meses después de su inicio ya daba
sefales inequfvocas de debilitamien-
to— contribuyan a explicar su redu-
cido impacto global. Visto en pers-
pectiva, entonces, el efecto més pro-
bable de la recuperacién de la econo-
mfa en el pasado reciente fue apla-
zar el deterioro adicional del merca-
do laboral, Siendo el empleo en el
sector formal un factor cuasi-fijo de
produccién (por la inflexibilidad im-
plicita en las relaciones contractua-
les), la generacién de empleos per-
manentes y abundantes requiere una
recuperacién estable y prolongada de
la produccién y un clima positivo de
expectativas. Dado que estos factores
han perdido presencia en los meses
recientes, la situacién de empleo de-
penderd criticamente de la dindmica
del empleo en los sectores informal y
publico, cuya situacién actual se re-
visa en la siguiente seccién.

C. Importancia y caracter(sticas del
empleo informal y pablico: la
evidencia reciente

Del andlisis de las secciones ante-
riores queda en claro que han sido
los mercados de trabajo asalariado,
vinculados al sector moderno de la
economfa, los que han sufrido el ma-
yor impacto de la crisis de los merca-
dos de bienes; de no haber existido
mecanismos de amortiguacién en o-
tros sectores, la situacién laboral se-
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‘ GRAFICO 111-6
DINAMICA DEL MERCADO DE TRABAJO EN LAS GRANDES CIUDADES
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rfa ain mas diffcil. Por consiguiente,
cabe interrogarse sobre la dimension
y caracterfsticas de los principales
sectores que han jugado este papel:
el sector informal y el publico.

La riqufsima informaciéon conte-
nida en la Encuesta de Hogares de
junio realizada por el DANE en las
diez grandes ciudades del pafs per-
mite precisar cudl es el tamafio y las
principales caracterfsticas del empleo
en esos sectores. Argumentaremos
que mientras el sector publico ha
constituido una fuente relativamente
estable y poco dindmica de empleo,
el sector informal ha asumido gran
parte de la inestabilidad de los mer-
cados laborales y ha aumentado su
participacion en los mismos. De otra
parte, mientras el sector informal es
una importante fuente de empleo
para los trabajadores poco califica-
dos, el empleo publico se concentra
en los mayores niveles educativos.

1. El empleo publico: evelucion y
magnitud actual

a) Evolucién

La medicion de la evolucién del
empleo publico podrfa realizarse
acudiendo a fuentes directas o me-
diante el acceso a fuentes indirectas.
La informacién suministrada por las
propias entidades estatales deberia
ser la fuente primaria mas confiable
de andlisis, pero infortunadamente
las restricciones institucionales y las
propias’ deficiencias de recoleccion
de esta informacién son de tal mag-
nitud que la hacen prdcticamente
indtil. Los esfuerzos realizados por
Coyuntura Econdmica para derivar
datos razonables sobre el monto to-
tal del empleo del sector publico en
cualquier afo, o sobre la evolucion
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del mismo resultaron prdcticamente
vanos.

En estas condiciones, debi6 acu-
dirse a las Encuestas de Hogares del
DANE como fuente indirecta de me-
dicion del empleo publico. Dichas
encuestas no incluyen series regulares
sobre el empleo publico vy, por consi-
guiente, las tendencias temporales s4-
lo pueden ser inferidas a partir de
otros agregados. Uno de ellos es el
empleo en ‘’servicios no domésticos”’,
el cual incluye, junto con el empleo
publico, el generado en la prestacion
de servicios personales, comunales,
sociales o del hogar. Puesto que el
empleo publico da cuenta de cerca
de la mitad de dicha categorra, la
cual ha crecido a tasas semejantes a
las de la poblacion en edad de traba-
jar, diffcilmente podrfa haber tenido
lugar un crecimiento mucho mayor
en el empleo pablico, especialmente
porque el crecimiento del empleo en
los otros sectores de servicios, segtn
patrones establecidos internacional-
mente, tiende a crecer mas rdpido
que el del resto de sectores. Las esta-
dfsticas de servicio civil sefalan
también que el crecimiento del em-
pleo en el sector publico dista de ser
explosivo, puesto que indican un cre-
cimiento menor al 29%o anual en pro-
medio entre 1979 y 19833,

b) Magnitud actual del empleo pablico

Con base en la Encuesta de Hoga-
res realizada por el DANE en junio
de 1984 puede llegarse a una cuanti-
ficaciéon del empleo urbano del sec-
tor publico. En las 10 grandes ciuda-

g Estas cifras excluyen maestros y militares.

Véase Contralorra General de la Republica,
Informe Financiero, vigencia de 1983, pp.
27ss.
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des, el 11.3% del empleo total y el
5.5% de la fuerza de trabajo se en-
cuentra vinculado con el aparato es-
tatal, lo cual equivale a 400.000 em-
pleados estatales para estas ciudades.
Desde el punto de vista de los merca-
dos de trabajo asalariado, este monto
es mads representativo, pues significa
casi una quinta parte del total de asa-
lariados, y algo mas de una cuarta
parte de los asalariados del sector
formal. La mayor parte del empleo
publico corresponde al sector de las
administraciones publicas, que con-
centran el 76.1% del mismo. (Cua-
dro 1l1-1) La parte restante se en-
cuentra vinculada a través de otras
actividades, como el sector financie-
ro (6.89%0), el transporte y las comu-
nicaciones (6.090), las empresas de
servicios publicos (0.5%), la cons-
truccién publica (2.4%0) y la indus-
tria manufacturera (1.6%0).

La estructura del empleo publico
reviste caracterrsticas peculiares des-
de el punto de vista de su concentra-
cion espacial y por niveles educati-
vos. En cuanto a lo primero, es de in-
terés observar que aunque Bogotd
concentra cerca de la mitad de los
trabajadores estatales, no es en esta
ciudad donde, en relacién con la po-
blacion empleada o con la poblacién
en edad de trabajar, el empleo publi-
co sea mas importante (Cuadro 111-1),
Por el contrario, son las ciudades in-
termedias —como Manizales, Pasto o
Villavicencio— las que presentan una
estructura de empleo mas dependien-
te del sector publico. Las estadfsticas
sugieren que existe una relacién es-
trecha entre el tamano de las ciuda-
des y el peso relativo del empleo pu-
blico: este es mayor para las ciuda-
des de menor tamafio, desciende pau-
latinamente con el crecimiento de las

CUADRO llI-1

IMPORTANCIA DEL EMPLEO PUBLICO EN 10 CIUDADES

(Junio/1984)
Administracion Otros empleos Total empleo
Pablica publicos pablico

(1) (2) (1) (2) (1) (2)
Bogota 9.1 46 3.0 15 12.1 6.1
Medellin 78 3.8 28 1.1 10.1 49
Cali 72 34 18 09 9.0 4.3
Barranquilla 55 24 27 12 8.2 36
Bucaramanga 16 87 2.1 13 10.3 50
Cuacuta 104 46 25 1.1 129 5.7
Pereira 92 42 2.4 14 116 53
Manizales 13.9 59 46 20 185 7.9
Pasto 154 7.6 42 21 19.6 9.7
Villavicencio 143 6.6 3.1 14 17.4 8.0
Promedio Ponderado 86 42 27 13 1.3 55

Columna 1 : porcentaje del empleo,

Columna 2. porcentaje de la poblacién en edad de trabajar,
Fuente: DANE. Encuesta de Hogares. Los “otros empleos publicos’’ corresponden a las empresas
del| Estado en sectores econdmicos diversos, tal como industria, servicios publicos, transporte y sec-

tor financiero,
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mismas hasta llegar a un punto mfni-
mo Yy vuelve nuevamente a crecer
(Columnas 5 y 6 del Cuadro Il1-1),
Este comportamiento sefiala que los
requerimientos m(nimos de empleo
publico por habitante se alcanzan
cuando la ciudad se acerca al millén
de habitantes y tiende a ser muy ele-
vado en ciudades cercanas a los
200.000 habitantes, como Pasto o
Villavicencio, donde el Estado de-
manda casi una tercera parte de los
asalariados.

En relacién con la concentracién
del empleo publico por niveles edu-
cativos, se observa que la presencia
del Estado en los mercados laborales
es mayor a medida que se asciende
en la escala educativa. En los merca-
dos laborales de trabajadores sin edu-
cacién, las demandas estatales llegan
al 3.09%, vy en el caso de los trabaja-
dores con primaria-al 5,4%. En con-
traste, el Estado emplea el 12.49% de
los trabajadores con educacién se-
cundaria y el 29.6% de los que han
alcanzado alguin nivel universitario.
En las ciudades intermedias, esta ci-
fra es aun mayor. Dos de cada tres
profesionales en Pasto, uno de cada
dos en Manizales y dos de cada cinco
en Cacuta, Pereira y Villavicencio se
encuentran laborando con el Estado.
Aun en las cuatro ciudades mayores
este porcentaje bordea el 25%o.

Asf pues, si bien en el conjunto de
los mercados de trabajo de las gran-
des ciudades el impacto del empleo
generado directamente por el sector
publico no alcanza a comandar la di-
ndmica ocupacional global, su impor-
tancia si es decisiva en las ciudades
de menor tamafio o los mercados la-
borales mas calificados. En estas con-
diciones, una restriccién severa del
empleo publico tendrra efectos dife-
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renciales de consideracién segun el
tamaiio de las ciudades,

2. El empleo informal: Evolucion y
magnitud actual

Para definir el sector informal o
microempresarial puede acudirse a
criterios morfoldgicos, contextuales
o estadrsticos. Los primeros parten
de la estructura y el funcionamiento
interno de las unidades productivas
para definir la informalidad. La divi-
sion del trabajo, la existencia o no de
relaciones salariales y el grado de for-
malizacién de las estructuras admi-
nistrativas son algunos de los factores
de interés desde un punto de vista
morfolégico. Por su parte, los crite-
rios contextuales ponen el énfasis en
las funciones econémicas y sociales
de las unidades productivas, tales co-
mo su papel en la reproduccién de la
fuerza de trabajo, en la generacién de
ingresos familiares, en la producciéon
de bienes baratos de consumo popu-
lar o en absorber el desempleo. Final-
mente, un criterio estadfstico presta
atencion a variables identificables
cuantitativamente, tales como el nu-
mero de trabajadores, el valor de los
activos o la escala de produccién o
ventas. Puesto que los primeros cri-
terios han sido desarrollados analf-
ticamente de forma detallada en un
libro reciente®, esta seccién se apo-
yard en criterios estadrsticos para
evaluar la magnitud del sector infor-
mal urbano.

La informacién proviene de la En-
cuesta de Hogares del DANE de ju-
nio de 1984, en la cual se incluy6 un
médulo sobre el particular a peticién

4 H. Gémez, L, Tarazonade N, y J.L, Lofidofio

de la C., La Microempresa Urbana: Perspecti-
vas, Promocidn y Politica, Bogots, Ediciones
Grupo Social, 1984,
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CUADRO li1-2

EL EMPLEO PUBLICO SEGUN NIVEL EDUCACIONAL
(Junio/1984)
(Porcentaje que representa el sector publico en el empleo de cada nivel educativo)

Nivel de educacién

Ciudad Ninguna Primaria Secundaria Universitaria
Bogota 34 55 19 269
Medellfn 3.1 49 112 25.7
Cali 29 43 98 244
Barranquilla 05 29 95 213
Bucaramanga 29 44 10.0 349
Cacuta 46 46 17.5 412
Pereira 1.2 54 124 391
Manizales - 84 185 50.7
Pasto 20 75 242 64.9
Villavicencio 49 104 22 3 40.0
Promedio 3.0 54 124 296

Fuente: DANE, Encuesta de Hogares.

del Departamento Nacional de Pla-
neacién, Allr se define “la informali-
dad’’ de acuerdo con las posiciones
ocupacionales y con el tamafio de las
empresas. Se considera que pertene-
cen al sector informal los trabajado-
res por cuenta propia —exceptuando
los profesionales independientes—,
los obreros, empleados y patrones
pertenecientes a empresas con menos
de diez trabajadores, los trabajos fa-
miliares sin remuneracion y los em-
pleados domésticos.

Aplicando tal criterio a las estruc-
turas ocupacionales de 10 grandes
ciudades del pars (Cuadro 111-3) se
obtienen resultados de gran interés.
Actualmente, el 55.5% de los em-
pleados en estas ciudades pertenece
al sector informal: el 36.8%0 es de
tipo no asalariado y el 18.79 res-
tante corresponde a asalariados vin-
culados a dicho sector. De otra parte,
el 48.1%0 del empleo derivado de la
produccion de bienes manufactura-
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dos y el 58.29%0 del empleo vincula-
do a la produccidn de servicios se en-
cuentra en el sector informal. Estos
guarismos indican que, solamente en
estas 10 ciudades, el sector informal
incorpora cerca de dos millones de
personas, de las cuales 670.000 per-
tenecen al comercio, 390.000 a la in-
dustria, 331.000 a los servicios no
domésticos y 135.000 a la construc-
cion,

La magnitud e importancia del
sector informal varfa, no obstante,
entre ciudades, sectores econémicos
y grupos educacionales. La micro-
empresa urbana tiende a presentar
una mayor importancia relativa en
las ciudades de menor grado de desa-
rrollo econémico y de mayor activi-
dad comercial como se observa en el
Cuadro 111-3 (columna 6) la impor-
tancia del empleo microempresarial
tiende a decrecer con el tamaiio de la
ciudad. Contrario a la creencia gene-
ralizada, Bogotd es la ciudad con me-
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CUADRO I11-3

IMPORTANCIA DEL SECTOR INFORMAL URBANO EN EL EMPLEO
DE LAS GRANDES CIUDADES COLOMBIANAS
(Porcentaje sobre el empleo total en junio de 1984)

Segun actividad

Segtin posicién ocupacional . TOTAL
econémica

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Obrerosy Empleo Servicio Produc- Produc-

empleados no domeés. cionde ci6nde

asalariados asalariado tico bienes servicios
1. Bogotda 17.0 284 55 14.9 36.0 50.9
2. Medellrn 195 262 6.3 195 325 52.0
3. Cali 20.1 32.0 5.3 158 416 57.4
4. Barranquilla 16.9 434 7.6 127 552 67.9
5. Bucaramanga 24 3 336 1.9 157 50.1 65.8
6. Cucuta 200 411 6.1 14.4 528 67.2
7. Pereira 227 301 54 15.2 43.0 582
8. Manizales 216 245 6.6 13.3 393 52.7
9. Pasto 222 374 9.0 19.3 493 68.6
10. Villavicencio 255 35.6 50 196 465 66.1
Promedio ponderado 18.7 308 6.0 157 398 5b.5

1

Se define estadisticamente como sector informal los obreros, empleados y patrones pertene-

cientes a empresas de menos de 10 trabajadores, los trabajadores por cuenta propia exceptuan-
do los profesionales independientes, los trabajadores familiares sin remuneracidn y el servicio

doméstico.

Fuente: Cdlculos de FEDESARROLLO con base en datos del DANE.

nor proporcion del empleo en activi-
dades microempresariales.

La microempresa tiende a ser rela-
tivamente mds importante en las ciu-
dades intermedias. Adicionalmente,
las ciudades ‘‘fronterizas’’ tienen un
grado de informalizacién mayor vy las
ciudades de la zona cafetera uno
menor que el tipico. La importancia
del comercio en ciudades como Pas-
to, Cdcuta y Barranquilla, o inclusive
Bucaramanga y Villavicencio explica
el primer patrén, en tanto que la
conformacidn social de Manizales,
Pereira y Medellfn podrfa ser un ele-
mento relevante en el segundo caso.

Si bien la importancia de la micro-
empresa urbana tiende a ser mayor
en las actividades de servicios, su pre-
sencia en la produccién de bienes dis-
ta de ser despreciable - (Cuadro 111-4,
columnas 4 y 5 y Cuadro |11-4). Asr,
el 45.8% del empleo industrial urba-
no se encuentra en empresas de me-
nos de 10 trabajadores, y el 55.7%
de los trabajadores del sector de la
construcciéon pertenecen al sector in-
formal. De otro lado, los subsectores
del sector terciario que tienden a in-
corporar un mayor porcentaje de tra-
bajadores informales son el comercio
(con 75.49%0 de sus empleados) y los
servicios no estatales (con prdctica-
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CUADRO iil-4

GRADO DE INFORMALIDAD! DE LAS DIVERSAS
ACTIVIDADES ECONOMICAS
(Junio/1984)

Estableci-
mientos
Industria Construc- Comercio Transpor- financieros Servicios

cién tes y de pro-

piedad rafz
Bogot4 439 579 731 46.0 24 4 475
Medellmn 379 465 730 58.5 344 528
Cali 454 56.7 736 590 31.3 59.5
Barranquilla 44 6 59.3 822 50,0 26.6 65.6
Bucaramanga 64.0 44 1 803 55.7 33.3 64.3
Cacuta 573 66.0 86.8 726 26.7 57.7
Pereira 440 62.8 775 496 31.3 56.1
Manizales 51.6 38.1 80.1 50.0 220 419
Pasto 837 . B35 86.6 621 17.1 55.8
Villavicencio 712 77.2 854 58.1 43.7 44 1

Porcentaje del empleo sectorial que pertenece al sector informal, como se definié en el cuadro

anterior,
Fuente: DANE, Encuesta de Hogares.

mente la totalidad de los trabajado-
res).

Es también significativo que el im-
pacto del sector informal sea bastan-
te distinto entre los diferentes grupos
educacionales, ya que fundamental-
mente afecta los mercados de trabajo
de baja calificacion. El Cuadro I11-5
presenta claramente la evidencia al
respecto: el 80.79% de los empleados
sin educacion alguna, y el 69.3%o de
los empleados con educacién prima-
ria pertenecen al sector informal,
mientras que el porcentaje es menor
para los empleados més calificados:
5190 en el caso de aquellos con edu-
cacién secundaria y 22.9%0 para los
universitarios,

D.Comentarios finales

En esta seccidn se han sefialado las
modalidades de ajuste de los merca-
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dos de trabajo ante los cambios que
se suceden en los mercados de bie-
nes. La recesion que tuvo lugar desde
1980 se manifest6 primordialmente
en un deterioro de los mercados de
trabajo asalariados en los sectores
productivos, lo cual dié lugar a un
notable crecimiento de la cesantfa.
Sin'embargo, otros sectores desempe-
fAaron un papel amortiguador, que
evitd un crecimiento mas abrupto del
desempleo. En particular, la tasa de
empleo de las grandes ciudades logré
mantenerse relativamente estable en
los ultimos cuatro afos gracias al em-
pleo compensatorio del sector tercia-
rio y a las actividades informales, que
incorporaron nuevos contingentes de
trabajadores poco calificados, posi-
blemente urgidos por la insuficiencia
de ingresos familiares como resultado
de la recesion. Asf mismo, la aparen-
te estabilidad de la tasa de empleo
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CUADRO IlI-5
GRADO DE INFORMALIDAD SEGUN NIVEL EDUCACIONAL
(Junio/1984)

Nlngutl-a Edu'cam(‘)n Educacté‘n Et_iucaf:u‘n.\ TOTAL

educacion primaria secundaria universitaria
Bogotd 815 658 498 20.7 50.9
Medellin 70.2 630 475 234 52,0
Cali 840 733 48 9 275 57.4
Barranquilla 849 76.7 58 5 26.7 67.9
Bucaramanga 86.0 79.0 597 308 65.8
Cucuta 859 112 56.1 306 6712
Pereira 743 679 54 4 250 58.2
Manizales 846 68.7 47 .0 16.4 527
Pasto 914 845 58.5 195 68.6
Villavicencio 827 758 60.0 294 66.1
Promedio ponderado 80.7 69.3 51.0 229 55.5

Fuente: Calculos de FEDESARROLLO con base en datos del DANE. El grado de informalidad se
define como el porcentaje del empleo de cada nivel ocupacional perteneciente al sector informal.

publico pudo haber contribuido a
evitar mayores sobresaltos en los
mercados de trabajo, especialmente
en los sectores de alta calificacion.

Aun con estos mecanismos de de-
fensa, el mercado de trabajo registré
un enorme deterioro en sus aspectos
cualitativos. El empleo productivo,
remunerado y pleno se estancé com-
pletamente, dando paso al empleo de
baja productividad y remuneracién,
produciendo asf un deterioro cuali-
tativo de los mercados de trabajo ma-
yor que el que reflejan los indicado-
res laborales tradicionales.

En este contexto, las perspectivas
ocupacionales para 1985 son poco
alentadoras. El nuevo deterioro que
se espera de la actividad productiva y
las modalidades de ajuste fiscal que
se estdn imponiendo podrran resultar
sumamente costosas en materia de
volumen y calidad del empleo, cuya

dindmica dependerd del comporta-
miento de la demanda de trabajo de
los sectores formales, tanto privado
como publico, y de la capacidad de
absorciéon de los sectores informales,

El empleo del sector privado for-
mal ha sido el més afectado por la re-
cesion, como quiera que su participa-
cion en los mercados de trabajo se
ha visto sensiblemente reducida. Al
promediar 1984 apenas la sexta
parte de los trabajadores sin educa-
cién, la cuarta parte de los emplea-
dos con educacion primaria, la terce-
ra parte de los ocupados con educa-
cién secundaria y la mitad de los
universitarios se encontraba laboran-
do en actividades privadas formales
(Cuadro 111-6). La experiencia del
pafs indica que existe una asimetrra
en la dindmica de la demanda de tra-
bajo de este sector, pues mientras el
deterioro productivo se manifiesta
rdpidamente en cardas del empleo, la

91



COYUNTURA ECONOMICA

CUADRO 1i1-6

PRESENCIA! DEL SECTOR PRIVADO FORMAL EN EL EMPLEO
DE LAS GRANDES CIUDADES
--CLASIFICACION POR NIVEL EDUCATIVO—

Ninguna Educacién Educacién Educacién TOTAL
educacion primaria  secundaria universitaria

Bogota 154 287 384 49.2 37.0
Medellin 26.7 321 413 49 3 37.9
Cali 131 224 413 46 4 336
Barranquilla 146 204 320 50.1 239
Bucaramanga 11.1 16.6 303 33.0 239
Clcuta 95 18.2 24 4 269 19.9
Pereira 245 267 33 2 349 302
Manizales 154 229 345 31.1 287
Pasto 6.6 80 17.3 146 118
Villavicencio 124 138 17.7 290 16.5
Promedio ponderado 16.2 259 37,0 47 1

Participacion del sector privado formal en el empleo total de cada grupo educacional en junio

de 1984,

Fuente: Célculos de FEDESARROLLO con base en datos del DANE.

reactivacion de los mercados de bie-
nes se refleja muy lentamente en
recuperacion de las ocupaciones des-
truidas. Las plazas generadas en los
primeros momentos de la recupera-
cién son frdgiles y de menor calidad;
tan s6lo aquellas mejoras de la acti-
vidad productiva que los empresarios
consideren permanentes conducen a
un mejoramiento estable del empleo.
Las perspectivas en materia de em-
pleo son, por lo tanto, el mejor argu-
mento para insistir en los peligros
que para la vida social y polftica del
pals puede representar el hecho de
que la incipiente reactivacién haya
empezado a ser remplazada por un
nuevo deterioro de la situacién eco-
ndémica.

Ante las difrciles perspectivas del
sector privado en los proximos me-
ses, la situaciéon de empleo depende-
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ra sensiblemente del comportamien-
to de los sectores informal y publico.
Aunque la presencia global de este
altimo no es muy elevada, su impor-
tancia es de primer orden para los
mercados de trabajo calificado y en
las ciudades intermedias. Serra desea-
ble asr que el propdsito de disminuir
el fondo real de salarios publicos no
conduzca a la reduccién abrupta de
las posibilidades de generacién de
nuevo empleo. Mds justificable so-
cialmente es una estrategia de aus-
teridad en los salarios del personal es-
tatal calificado que sea combinada
con polrticas de empleo temporal se-
lectivo y con el fortalecimiento de
programas que, como la construccién
de vivienda, deberran jugar un papel
Irder en la creacion de empleo.

De otro lado, ante la dificultad de
recuperar de inmediato la dindmica



del empleo formal publico y privado,
el futuro de la tasa de ocupacién de-
penderd en gran medida del compor-
tamiento de los sectores informales.
Pero el orden convencional de las te-
rapias para fortalecer este sector —re-
cursos, ambiente inmediato, contex-
to global— debe invertirse, ya que la
dindmica del sector informal es mds
sensible a factores de orden macro-
econémico que a los programas de
ayuda ‘‘directa’’, cuya eficacia de-
pende de elementos como la capaci-
dad administrativa y la decisién po-
Iftica que son difrciles de activar en
un ambiente de estrechez fiscal.
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La dindmica salarial reciente fue el
producto de dos fuerzas de sentido
contrario: el deterioro de la actividad
productiva y el descenso de la infla-
cién. El perfodo recesivo comprendi-
do entre el primer semestre de 1980
y el primer semestre de 1983 condu-
jo a profundas modificaciones en la
estructura y funcionamiento del mer-
cado de trabajo, como se ilustra deta-
lladamente en las secciones anterio-
res. Desde finales de 1982, una con-
juncién de circunstancias, tales como
la crisis financiera, el deterioro de la
balanza de pagos y la contraccién del
gasto publico, agravaron la situacién
del mercado laboral, al incidir de ma-
nera muy adversa sobre la actividad
productiva urbana de cardcter for-
mal. Sin embargo, este efecto no se
manifestd con toda su fuerza en las
estad/sticas tradicionales del merca-
do de trabajo, debido al papel com-
pensatorio de las ocupaciones in-
formales y por cuenta propia. Por
su parte, el ritmo inflacionario expe-
rimentd una marcada tendencia des-
cendente desde finales del primer se-
mestre de 1983 y durante 1984,
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como resultado de factores en gran
medida ajenos a la recesién, tales
como la reversién de los flujos fron-
terizos de productos agropecuarios,
la abundancia de las cosechas de ali-
mentos y el control de arrendamien-
tos. La tasa de crecimiento de los
precios pasé asf del 2490 al finalizar
1982 al 1490 al promediar 1984.

El efecto de estas fuerzas fue de
signo contrario. Mientras la primera
impulsé una rapida desaceleracién en
el ritmo de crecimiento de los sala-
rios nominales, la segunda impidi6
que esta desaceleracién condujera a
una contraccién del poder adquisiti-
vo de los asalariados. De esta forma,
los resultados econémicos de la es-
trategia aplicada desde finales del
primer semestre de 1983 fueron po-
sitivos en multiples aspectos, ya que
se logré detener la espiral recesiva,
sin acelerar la inflacién ni deteriorar
la capacidad adquisitiva de los asala-
riados.

A. Los salarios nominales

El fené6meno de mayor importan-
cia en la dindmica salarial reciente ha
sido la rdpida reduccién en el creci-
miento de los salarios nominales de
un buen grupo de ocupaciones (Cua-
dro 111-7). Luego de mantener ritmos
de crecimiento del orden del 28 al
30%0 durante un quinquenio, los sa-
larios nominales de los trabajadores
industriales registraron una desacele-
racion sustancial a partir del primer
semestre de 1983. Desde entonces
los salarios de los empleados han cre-
cido al 229 vy la remuneracién por
hora de los obreros al 23%o. El co-
mercio formal ha experimentado con
mé&s fortaleza este comportamiento.
Luego de presentar tasas de creci-
miento de los salarios nominales del
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CUADRO I11-7

SALARIOS NOMINALES Y PRECIOS
—VARIACION ANUAL 1980—-1984—

Industria Salario Infla-
Empleado Obrero Con?truc- Cor.ner- Rural  mfnimo cion
cién cio
Mes Hora urbano IPC
1980 | 255 252 335 334 35.0 295 30.4 26,6
1 28.0 299 343 35.7 36.3 289 304 28.3
] 271 284 295 344 344 23.3 30.4 26.1
1V 26.2 297 33.1 328 369 245 304 26.2
1981 | 30.0 31.9 305 36.7 308 26.3 26.7 28.0
I 29.3 289 298 314 366 276 26.7 26.0
1 295 298 298 303 28.6 243 26.7 29.5
v 26.1 29.0 30.0 304 30.3 20.7 26.7 264
1982 | 28.8 30.0 324 243 226 218 300 251
1 27.0 296 316 24 4 294 207 30.0 248
11 27.9 276 289 234 319 222 30.0 235
v 285 28.3 304 258 299 200 30.0 248
1983 | 28.6 294 28.1 262 317 214 250 219
I 257 249 220 258 209 228 250 22 3
11 231 260 253 251 15.4 158 25.0 19:3
v 228 244 220 213 19.0 204 250 17.0
1984 | 224 2b 1 212 19.6 16.7 18.6 22.0 17.2
1 225 245 23.3 184 17.2 17.0 220 15.2

NOTA: Como salario indicativo de la construccion se tomé el de Bogotd, y para el sector rural se
selecciond el salario agricola de las zonas frras. La comparacion se realiza con el mismo trimestre

del afio anterior,

Fuente: Calculos de FEDESARROLLO con base en DANE,

3690 en 1980, y del 329 en 1981 y
1982, su ritmo de aumento se limité
al 17%o en el ultimo afio. Asf mismo,
los salarios de la construccion han
presentado un descenso apreciable, al
pasar del 33%0 en 1980 y 1981 vy del
25%0 en 1982 y 1983, a un ritmo
cercano al 199 en los ultimos me-
ses. Las convenciones firmadas du-
rante el primer semestre del presente
afio registran un descenso similar en
el ritmo de incrementos salariales
(Cuadro 111-8),
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No puede entonces pensarse que el
mercado de trabajo asalariado perma-
necié inmune al grave deterioro que
registr6 la economfa en su perfodo
critico. El descenso en la tasa de em-
pleo asalariado influyé de manera
importante en la formacién de los sa-
larios nominales del sector privado,
los cuales, en forma casi generaliza-
da, crecieron por debajo de la tasa de
devaluacion y aun del incremento del
salario mfnimo. Los salarios del per-
sonal no sindicalizado parecen haber



CUADRO 1118

INCREMENTOS SALARIALES
EN LAS CONVENCIONES
COLECTIVAS

(Primer Semestre de cada afio)

Sector 1983 1984

Agricultura 235 220
Alimentos 221 23.1
Textiles 251 19.0
Qurmica 26.1 228
Metalmecénica 240 225
Comercio 240 19.6
Servicios 26.0 212

Fuente: Ministerio de Trabajo

sido méas sensibles a este fenédmeno,
como lo muestran los datos del co-
mercio, la construccion o los emplea-
dos ‘“de cuello blanco’’ industriales,
en contraste con los obreros indus-
triales o los empleados publicos
(Véase el Cuadro 111-7),

Los sectores agricola y publico
presentan ademds ciertas particulari-
dades que vale la pena resaltar. En el
sector agrrcola, la tendencia a la dis-
minucién del ritmo de crecimiento
salarial fue muy anterior a la del res-
to de la economfa. Las altfsimas ta-
sas de aumento de la época de la bo-
nanza cafetera (que llegaron, por
ejemplo al 51%0 anual en 1977) han
venido siendo sustituidas por tasas
persistentemente  menores desde
1979, incluso por debajo del creci-
miento de los fndices de precios, Asf,
el aumento reciente de los salarios ru-
rales (18%o en el ultimo afio) no re-
presenta un cambio abrupto de ten-
dencias, adiferenciade lo sucedido en
los sectores urbanos. El efecto de las
reglamentaciones sobre salario mfni-
mo ha sido relativamente neutralizada
por las fuerzas inherentes a ladindmi-

EMPLEO Y SALARIOS

ca del sector agropecuario, que han
conducido a un rapido acercamiento
entre el salario medio vy el salario mi-
nimo (Cuadro 111-9), Encierta forma,
los salarios medios —o més frecuen-
tes— han sido mucho mas flexibles
que las reglamentaciones oficiales, las
cuales han tratado de impulsar cam-
bios sumamente drdsticos, especial-
mente en el ultimo afio,

El caso opuesto lo constituye el
sector publico, donde el ritmo de
crecimiento de salarios nominales ha
permanecido ajeno a la dindmica del
resto de la economf(a. En efecto, se-
gun la evidencia disponible, la tasa de
aumento de las remuneraciones efec-
tivamente pagadas por el sector pu-
blico no muestra signos aparentes de
descenso (Cuadro 111-10), lo cual ha
conducido a un alza apreciable en los
salarios reales y relativos de este gru-
po de empleados, en virtud de conce-
siones en materia prestacional y de la
profusion de los reescalafonamien-
tos. En consecuencia, la expansién
del fondo salarial publico ha privile-
giado el mejoramiento de las remune-
raciones sobre la creacién de empleo,
produciendo un efecto contrario a
las tendencias del mercado vy a las ne-
cesidades laborales del momento,

B. Los salarios reales

A pesar del rdpido descenso en el
crecimiento de los salarios nominales
del sector privado, la capacidad ad-
quisitiva de dichas remuneraciones
no se redujo en el dltimo afio, pues
coincidié con el rdpido descenso del
ritmo inflacionario. En efecto, los
asalariados que lograron mantener su
ocupacién en el ultimo afio registra-
ron una ganancia adicional en la ca-
pacidad adquisitiva de sus remunera-
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CUADRO I1i1-9
JORNALES AGRICOLAS
RELACION ENTRE EL SALARIO MEDIO Y EL SALARIO MINIMO

% Agricultura Ganaderfa
Afio Zona fria Zona cdlida Zona fria Zona célida
1976 1481 168.6 150.0 175.6
1977 163 2 185.2 1614 191 7
1978 154 2 175.0 159.4 1820
1979 137.4 1438 136.9 1514
1980 130.2 1393 130.0 147.7
1981 1282 136.0 1297 144 6
1982 1175 124 1 1191 132 3
1983 1138 1192 114 2 126.8
19841 1032 107.3 103.4 115.6
i salario medio

Nota; corresponde al cociente

salario mfnimo

promedio en el afio

Fuente: Cdlculos de FEDESARROLLO con base en cifras del DANE,

ciones, la cual fue mayor para los tra-
bajadores ptblicos y los obreros vy
empleados industriales, y menor para
los dependientes del comercio y los
obreros de la construccién. Esto per-
mitié que continuara la tendencia as-
cendente de los salarios reales urba-
nos que se habfa iniciado en 1978, y
que se revirtiera levemente la destor-
cida de los salarios rurales. Los des-
censos en las tasas de crecimiento de
los precios y los salarios nominales
fueron el efecto de causas en gran
medida independientes: la inflacion
cay6 por razones diferentes al com-
portamiento de la demanda o de los
costos salariales, y los salarios nomi-
nales por causas parcialmente ajenas
a la reduccién de la inflacién. En
efecto, como ha sido analizado am-
pliamente por Coyuntura Econdmi-
ca®, las causas fundamentales de la
reduccion de la inflacién no resultan
asociadas con la dindmica del merca-
do de trabajo. Adicionalmente, es

Coyuntura Economijca, Vol, X1V, No. 3, Oc-
tubre 1984 pp. 31 ss,
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difrcil aceptar la existencia de un me-
canismo de transmisién automética
de los precios a los nuevos salarios,
pues ambos fendmenos coinciden en
el tiempo (segundo trimestre de
1983), maxime cuando hay eviden-
cia del predominio de expectativas
inflacionarias de mediano plazo so-
bre la formacién de salarios y de au-
mentos en los rezagos de transmision
de precios a salarios en la década pa-
sada’. Asfl, la carda del ritmo infla-
cionario durante el ultimo afio evitd
un deterioro del poder adquisitivo de
los asalariados que venfa siendo im-
pulsado por el comportamiento del
mercado de trabajo.

C. Polrtica salarial

Teniendo presente la dindmica de
los ajustes de las convenciones colec-
tivas durante 1983, la estabilidad de
la inflacién esperada y la necesidad

7 Alvaro Reyes, “‘Flexibilidad de precios vy sala-

rios: Anélisis del caso colombiano’’, Ponencia
presentada al Congreso Latinoamericano de
Econometrra, Bogotd, 1984, mimeo,



CUADRO I11-10

CRECIMIENTO DE LOS
SALARIOS PUBLICOS
NOMINALES POR CATEGORIAS
OCUPACIONALES

Concepto 78-82 82.83
Directivos 33.6 33.4
Asesor 26.0 36.9
Ejecutivo 26.1 26.4
Profesional 29.7 274
Técnico 259 314
Administracion 24 6 35.1

QOperativo 372 327

Promedio ponderado = 27.3 32.0

Fuente: Calculos de FEDESARROLLO
con base en datos de la Contralorfa Gene-
ral de la Republica. Estadrstica Fiscal del
Estado.

de fortalecer el mercado interno an-
te el deterioro evidente del sector ex-
terno, Coyuntura Econdmica consi-
deré hace un afio que ‘‘un ajuste de
salario mfnimo urbano y de los sala-
rios oficiales cercanos al 2290 ten-
drfa mas beneficios econémicos y so-
ciales que costos en materia de pre-
cios y empleo’’®. El Consejo Nacio-
nal de Salarios adopt6 en la prdctica
la recomendaciéon de FEDESARRO-
LLO. Adicionalmente, dicha medida
fue acompaiiada con acciones en dos
frentes: se unificaron los salarios ru-
ral y urbano mediante una elevacién
sustancial del primero, y se adopta-
ron —por fuera del Consejo Nacional
de Salarios— disposiciones comple-
mentarias que elevaron las remunera-
ciones oficiales por encima de lo re-
comendado.

El conjunto de medidas tuvo efec-
tos mixtos. Mientras el aumento en

8 Coyuntura Econémica. Volumen XIlI, No. 4,

Diciembre 1983, pp. 72 ss.

EMPLEO Y SALARIOS

la capacidad adquisitiva de los sala-
rios contribuy6é favorablemente a
la expansién de la demanda y —por
ende a la recuperacién de la econo-
mfa— y permitié distribuir més equi-
tativamente los costos sociales del
bajo nivel de actividad, los requeri-
mientos salariales del sector publico
contribuyeron a acrecentar los dé-
ficits de financiamiento del gobierno,
limitando por consiguiente su capa-
ciad de gasto en bienes nacionales
desde el primer semestre del afo. La
unificacion de los salarios mfnimos
rural y urbano resulté en parte irre-
levante, puesto que no se dispuso de
instrumentos de control para hacer
efectiva la medida que chocaba tan
claramente con las fuerzas del mer-
cado.

La situacién econdmica del ulti-
mo afio ha presentado cambios con-
siderables. A la recuperacién que se
vivié entre el segundo semestre de
1983 y 1984, ha seguido una etapa
de debilitamiento, que puede dar lu-
gar a resultados negativos en el nivel
de crecimiento en el primer semestre
del afio entrante. La expansién fuer-
te de la demanda agregada ha comen-
zado a verse limitada por restriccio-
nes cambiarias, por los déficits de fi-
nanciamiento publico y por la propia
polftica econdmica. La inflacién,
después de haber tocado un piso mf-
nimo (cercano al 1490) durante
1984, ha comenzado a registrar gua-
rismos levemente crecientes, que po-
drfan estabilizarse, sin embargo, a ni-
veles inferiores a los promedios del
ultimo quinquenio,

En estas circunstancias, la polrtica
salarial debe perseguir tres objetivos
centrales. Primero, proteger el poder
adquisitivo actual de los salarios mas
bajos, tanto por razones de equidad,
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como porque una distribucion del in-
greso favorable a los grupos sociales
inferiores es consistente con el forta-
lecimiento del mercado interno y el
ahorro de divisas. Segundo, evitar
que la polftica salarial del sector pu-
blico, dada la estrechez de fondos,
desplace el gasto publico en bienes
nacionales o el desarrollo de progra-
mas socialmente prioritarios. Terce-
ro, armonizar el manejo de los sala-
rios publicos con las polrticas de
creacion selectiva de empleos.

En esta perspectiva, Coyuntura
Econdmica considera que el rango de
ajuste factible y deseable del salario
mfimo estd entre 16 y 189%. Un
guarismo menor podrfa tener conse-
cuencias desfavorables en términos
distributivos y de demanda. Una ci-
fra mayor podrf(a ser irrelevante para
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el mercado de trabajo y contribuirfa
tan s6lo a crear dificultades innece-
sarias en la generacién de empleo. En
materia de salarios oficiales, los ajus-
tes deben tener en cuenta las ganan-
cias del perfodo reciente y los nuevos
salarios mfnimos. Ademaés, para aten-
der al doble fin de resguardar la capa-
ciad adquisitiva de los trabajadores
mds pobres y contribuir al ajuste fis-
cal, el aumento salarial puede basar-
se en un alza generalizada del 10%o,
mé&s un monto fijo de $900 mensua-
les para todos los trabajadores. Dicho
ajuste salarial deberd complementar-
se con programas de empleo publico
selectivo —que atiendan a aquellos
grupos de la poblacion mds afectados
por el desempleo— y de mecanismos
més decididos de apoyo a la genera-
cién transitoria de empleos por parte
del sector privado.



Sector externo

l. Introduccion y resumen

Las reservas internacionales del
pafs se redujeron en US$1.606 mi-
llones en los diez primeros meses del
ano, cifra inferior en US$188 millo-
nes a la correspondiente al afio ante-
rior, pero superior a la mayorfa de
los estimativos efectuados al iniciar
el afio. Como ha sido analizado en
anteriores entregas de Coyuntura
Econémica, aunque el resultado glo-
bal de las operaciones con el exterior
se asemeja al del afio anterior, el
comportamiento de las balanzas co-
rriente y de capital de la balanza de
pagos ha sido muy diferente.

El mejoramiento experimentado
por la balanza de transacciones co-
rrientes ha sido anulado en 1984 por
un notable empeoramiento en la
cuenta de capitales.

No obstante, esta modificacion en
el origen del desequilibrio externo no
aparece reflejada en los movimientos
cambiarios efectivos, de acuerdo con
los cuales la cuenta corriente se ha
deteriorado en US$61 millones adi-

cionales, en tanto que la cuenta de
capital arroja resultados mejores en
US$250 millones en relacién con
1983 (Véase Cuadro 1V-5).

Esta asimetrfa entre los resultados
de pagos y cambiarios en el udltimo
afio indica cambios en la estructura
del financiamiento externo que han
tenido lugar por el control a las im-
portaciones, el atractivo ofrecido
para la inversidn financiera en activos
denominados en monedas extranjeras
y la recomposicion de las cuentas ex-
ternas de la banca comercial, prin-
cipalmente,

Estos factores han impedido que
el ajuste producido en el comercio de
bienes y servicios no financieros con
el exterior se manifieste en las opera-
ciones cambiarias corrientes, las cua-
les contintan siendo afectadas por la
aceleracion en los pagos y por redu-
cidos ingresos de divisas, especial-
mente por café y servicios.

1. Exportaciones de café

Después del rdpido incremento
que mostraron los precios internacio-
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nales del café entre mediados de
1983 y los primeros meses de 1984,
el segundo semestre de este afio se
ha caracterizado por una reduccién
no menos notable (Cuadro 1V-1).
Este fendmeno responde fundamen-
talmente al fin de los procesos espe-
culativos vinculados con las perspec-
tivas de heladas en el Brasil y con la
firma de un nuevo Convenio Interna-
cional del Café que termin6 mante-
niendo inalterada la franja de precios
de referencia para el manejo de las
cuotas.

A pesar de su tendencia descen-
dente, los precios siguieron ubicén-
dose durante todo el tercer trimestre
de 1984 muy por encima de los nive-
les del periodo correspondiente de

CUADRO IV-1

PRECIO INTERNACIONAL
DEL CAFE SUAVE?
EN CENTAVOS DE DOLAR
POR LIBRA DE 453.6 GRAMOS

Mes 1983 1984
Enero * 1285 1431
Febrero 125.9 145.7
Marzo 1243 148.0
Abril 124.0 150.4
Mayo 128.0 149.9
Junio 126.4 146.6
Julio 1279 1434
Agosto 127.0 145.3
Septiembre 1325 141.2
Octubre 141.2 136.1
Noviembre 1455 1402*
Diciembre 146.5

* Hasta noviembre 13.

Precio promedio en Nueva York de.los
cafés ““otros suaves’’,
Fuente: FEDECAFE.
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1983; ésto, unido a las mayores can-
tidades exportadas, explica el incre-
mento en el valor de los registros de
exportacion de! INCOMEX, y permi-
te sostener la proyeccién realizada en
junio por Coyuntura Econdmica, se-
gun la cual el valor de las exportacio-
nes se acercarfa a US$1.750 millones
en el aflo completo.

En lo que se refiere a los reintegros
por exportaciones de café¢, las ten-
dencias observadas durante el presen-
te afio son totalmente opuestas a las
de los valores efectivamente exporta-
dos. Mientras en el primer semestre
dichos reintegros fueron inferiores a
los del mismo perfodo de 1983, en el
perfodo julio-octubre fueron superio-
res en cerca de un 10%, Este feno-
meno refleja la variacion del ciclo es-
tacional de los reintegros cafeteros
que generd la implantacién del siste-
ma de reintegros anticipados en sep-
tiembre de 1983.

Sin embargo, aparte de los efectos
puramente estacionales, la evolucion
global de los reintegros entre 1983 y
1984 pone en evidencia un proceso
de cancelacién de pasivos (o aumen-
to de activos) en moneda extranjera,
claramente desventajoso para el pafs
en las actuales condiciones de liqui-
dez internacional. Mientras el valor
de las exportaciones durante el afio
completo de 1984 serd superior en
cerca de US$250 millones al de
1983, los reintegros correspondientes
serdn inferiores en cerca de US$100
millones, haciendo manifiesta una sa-
lida neta de recursos cercana a US$
350 millones, que superan el aumen-
to en los requerimientos de gastos
externos asociados a la exportaciéon
del grano y ponen en evidencia una
reduccion en el endeudamiento ex-
terno neto del sector -cafetero.



Esta reduccién en la deuda exter-
na del sector no s6lo resulta parado-
jica por actuar en direccién total-
mente opuesta a los intereses nacio-
nales, sino por el hecho de no res-
ponder a los costosos incentivos que
el Gobierno Nacional ha estado utili-
zando para inducir su endeudamien-
to. En particular, debe recordarse
que el sistema de reintegros anticipa-
dos instaurado en septiembre de
1983, contempla el cubrimiento de
los costos de la devaluacién de cua-
renta dfas por parte del Gobierno a
través de la Cuenta Especial de Cam-
bios. Ademas, con el mismo prop6si-
to de fomentar el endeudamiento y
el rdpido desembolso de deudas ya
contratadas, lareciente Resolucién 71
de la Junta Monetaria permitié a la
Federacién Nacional de Cafeteros (y
a todas las entidades publicas) adqui-
rir Tftulos Canjeables por Certifica-
dos de Cambio, altamente costosos
para la Cuenta Especial de Cambios,
con los recursos de créditos otorga-
dos por instituciones multilaterales
de financiamiento internacional.
Aparte del éxito limitado que han te-
nido estas medidas en la generacién
de mayor endeudamiento, pueden
haber inducido una sustitucion entre
diversos tipos de deudas externas
con el contraproducente resultado
de cargas a la Cuenta Especial de
Cambios con una parte importante
de sus costos.

111, Exportaciones Menores

En los tres primeros trimestres de
1984, tomados en conjunto, se obtu-
vo un crecimiento del 5.4% en las
exportaciones menores aprobadas
por el INCOMEX, con respecto al pe-
rfodo correspondiente de 1983. Este
resultado es inferior al registrado_has-
ta junio,-sefialando_una preocupante

SECTOR EXTERNO

pérdida de dinamismo a partir de en-.
tonces. En efecto, el valor de los re-
gistros aprobados en los ultimos tres
meses fue inferior al del trimestre an-
terior y al del mismo perfodo de
1983.

Como se habra anotado en el nu-
mero anterior de Coyuntura Econd-
mica, el dinamismo de las exporta-
ciones menores en el primer semestre
del afio estaba concentrado en unos
pocos productos primarios (esencial-
mente pldtanos, algodén y hullas bi-
tuminosas). En el tercer trimestre ese
dinamismo se vio fuertemente redu-
cido en el caso de los pldtanos, que
de un crecimiento del 51% entre
enero y junio de 1983 y 1984 pasé a
uno del 11.29%0 entre julio y septiem-
bre de esos mismos afios; el valor de
las exportaciones de algodén, por su
parte, pasd de experimentar un gran
crecimiento en el primer semestre a
una reduccién del 16.890 en el ter-
cer trimestre, con respecto a los mis-
mos perfodos del afio anterior. De
esta forma, las principales exporta-
ciones primarias, que habfan creci-
do en méas de un 259 entre los pri-
meros semestres de 1983 y 1984, se
mantuvieron totalmente estancadas
entre los terceros trimestres de esos
mismos anos.

Las principales exportaciones de
manufacturas, por . otro lado, vieron
reforzadas en el perfodo maés recien-
te las tendencias negativas. que ve-
nfan manifestando..desde.-el-primer
semestre. So6lo las ventas de cemento
mostraron un fuerte dinamismo en-
tre julio y septiembre. Incluso los
sectores que entre enero y junio mos-
traban algiin-crecimiento, tales‘como
hilados y tejidos de algoddn; papel,
carton e industria editorial; produc-
tos quimicos y fundicién de hierro y
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CUADRO V-2

EXPORTACIONES APROBADAS POR SECTORES
Y RENGLONES PRINCIPALES
Julio — Septiembre

Cantidades Valor
(Millones de toneladas) (Millones de tons.)
1983 1984 +% 1983 1984 9%
I, Café 1435 1456 15 3973 4398 10.7
11, Principales exportaciones primarias 4775 663 .4 389 1219 1220 0.1
1. Platanos 2230 2508 125 430 478 11.2
2, Flores 8.7 98 126 1233 2752 8.1
3. Azdcares crudos 78.9 528 L 8811 193 86 — b54
4, Tabaco negro 03 26 766.7 06 42 600.0
5. Algodén 6.5 5.6 —-138 11.9 98 - 168
6. Pescados, crustdceos y moluscos 1.0 1.2 200 7 92 16.4
7. Carnes y despojos B4 0.6 -80.6 7.6 172 - 8472
8. Hullas bituminosas 156.0 3400 1179 83 15.9 83.1
1. Principales manufacturas 2492 3978 506 1176 1066 — 94
1. Cemento 180.4 3498 939 6.0 8.6 43.3
2. Hilados y tejidos 31 27 —129 115 115 0.0
3. Confecciones 1.8 09 -308 174 129 _— 259
4, Manufacturas de cuero 06 0.5 16,7 65 41 - 369
5. Papel, cartén e impresos 240 203 —154 231 223 - 35
6. Fundicién de hierro o acero? 11.7 11.3 34 295 221 - 18
7. Productos Qurmicos 281 12.3 —56.2 251 25.1 0.0
1V.Otros 3038 107 .5 -646 773 789 24
V. Total 1.1740 1.314 3 119 7141 7473 4.6
VI, Total menoresP 1.0304 1.168.7 134 3161 3075 -—- 27

8 Incluye ferroniquel.

Excluye café y aviones de mds de 5.6 toneladas,

Fuente: INCOMEX, Seccion de Estadfstica y cdlculos de FEDESARROLLO, Ver equivalencia con
las posiciones y capftulos nabandina en Coyuntura Econdmica, Vol. XIll, No. 3, Cuadro V-7.

acero, incluido el ferronfquel, se es-
tancaron totalmente o redujeron sus
ventas al exterior en el tercer trimes-
tre.

Finalmente, aunque la canasta de
exportaciones menores que indivi-
dualmente no alcanzan a tener una
magnitud importante, y que se agru-
pan como ‘‘otros’’, siguié mostrando
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algan crecimiento entre los terceros
trimestres de 1983 y 1984 (2.190),
ese crecimiento fue también clara-
mente inferior al observado entre los
primeros semestres de €sos mismos
afios (5.690).

Las cifras anteriores sobre el com-
portamiento de las exportaciones
menores se pueden explicar en algin



grado por la pérdida de mercados ex-
ternos que ha seguido teniendo que
enfrentar Colombia durante 1984,
particularmente dentro de los parses
de América Latina, y por cierta
reversion de las tendencuas ascenden-
tes de los precios de sus principales
productos primarios de exportacion,
segun se analiza en el caprtulo de ac-
tividad econémica sectorial. No obs-
tante, esas mismas cifras ponen de
manifiesto la necesidad de seguir re-
forzando los incentivos a las exporta-
ciones a través, fundamentalmente,
de una mayor eficiencia en la asigna-
cion de los distintos tipos de incenti-
vos. Si bien la situacién fiscal del
pais hace dificil seguir incrementan-
do el valor real de los subsidios, el
ajuste fiscal debe evitar efectos ad-
versos sobre la actividad exportado-
ra, ya que la generacion de superd-
vits externos es el objetivo prioritario
en el corto plazo. Una polrftica de
mantener el valor real de los subsi-
dios en su valor actual sdlo serra jus-
tificable, sin embargo, si se acompa-
fia de una drastica racionalizacién en
su asignacion, que la haga mas depen-
diente de la relacién entre su costo y
la generacion marginal de divisas a
que pueda conducir. En este sentido,
no sélo serfa de gran importancia do-
tar al comité de asignacién del CERT
de bases técnicas sobre las posibilida-
des de expansién de los distintos ti-
pos de exportaciones, sino ejecutar
contratos en la asignacién de los
CERT, de acuerdo con los cuales, su
entrega se sujetaria al cumplimiento
de metas en términos de incrementos
en el valor o en las cantidades expor-
tadas de cada sector. Es también de
maéxima importancia que en el mane-
jo del CERT se evite la generacién de
incertidumbre entre los exportado-
res, como resultado de la falta de un

SECTOR EXTERNO

sistema global de asignacién del pre-
supuesto.

Entre las medidas adoptadas re-
cientemente en relacién con las ex-
portaciones menores, vale la pena
destacar la Resolucién No. 74 de la
Junta Monetaria, por medio de la
cual se reduce de un afio a cinco me-
ses el plazo permitido para efectuar
el reintegro, a partir de la fecha de
aprobaciéon del registro. Con esta
medida, las autoridades cambiarias
buscan evitar que los exportadores
mantengan activos en el exterior por
periodos largos de tiempo, tal como
parecia estar sucediendo de acuerdo
con el andlisis que al respecto se ha-
cia en la entrega anterior de Coyun-
tura Econdmica. E| adelanto de rein-
tegros que presumiblemente genera-
ré la medida puede evitar que los me-
nores registros de exportacién apro-
bados en el tercer trimestre de 1984,
de acuerdo con el andlisis de los pé&-
rrafos anteriores, se manifieste en
menores reintegros sobre la balanza
cambiaria durante el ultimo trimestre
de este afio o el primero de 1985, Ca-
be esperar por lo tanto que la ten-
dencia ascendente que segufan mos-
trando los reintegros hasta el tercer
trimestre, con respecto a los del afo
anterior (Cuadro 1V-5) se mantenga
para los ualtimos meses de 1984,

IV. Importaciones

Aunque el monto total de los
registros aprobados de importacion
se elev6 en el tercer trimestre con
respecto al inmediatamente anterior
el valor de la parte correspondiente a
las importaciones reembolsables sr se
redujo, hasta sujetarse, ahora sf, al
presupuesto de US$250 millones
mensuales impuesto por la Junta Mo-
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CUADRO

V-3

IMPORTACIONES APROBADAS SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO

ENERO - SEPTIEMBRE

(Millones de d6lares)

Grupo CUODE 1983 oo 1984 % + 9o
| Bienes de consumo 4791 12.0 311.4 10.2 35.0
1. No duradero 285.3 7.1 170.3 56 403
2. Duradero 193.7 48 141.1 46 271
Il. Materias primas y productos
intermedios 19438 48.6 1.738.1 56.9 10.6
3. Combustibles y productos
conexos 484 3 121 3178 104 344
4, Para la agricultura 1416 35 138.4 45 23
5. Para la industria 13179 330 1.281.9 420 2.7
I1l. Bienes de capital 15442 386 973.3 319 37.0
6. Materiales de construccion 78.4 20 53.6 1.7 316
7. B. de capital para la agricultura 59.2 15 278 9.1 530
8. B. de capital para la industria 867.2 217 528.0 1S 39.1
9. Equipo de transporte 5394 135 3639 119 325
IV. Bienes no clasificados 284 0.7 S1S 1.0 10.2
TOTAL 3.995.6 100.0 3.054.3 100.0 236

Fuente: Incomex, OlYD, estadfstica.

netaria. Vale la pena observar que la
reduccién en el valor de las importa-
ciones aprobadas sélo ha afectado en
muy baja proporcién el abasteci-
miento de materias primas y produc-
tos intermedios para la industria y la
agricultura, ya que la casi totalidad
del ajuste se ha centrado en importa-
ciones de bienes de consumo, de
combustibles y de bienes de capital
(Cuadro 1V-3).

A pesar de la drdstica reduccion
de los registros aprobados de impor-
tacion durante el presente afo con
respecto al afio anterior, los giros por
importaciones distintos a las de com-
bustibles no mostraban atin reduccion
alguna en ese perrodo (Cuadro |V-4),
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La explicacién de este comporta-
miento, tal como lo ha venido argu-
mentando Coyuntura Econdmica
desde hace varios meses, radica en la
conjuncién de dos fenémenos simul-
tdneos. Por un lado, el rezago que ne-
cesariamente media entre los regis-
tros de importacién, su utilizaciéon en
importaciones efectivas y el corres-
pondiente giro de divisas, hace que se
estén pagando hoy las importaciones
de perfodos precedentes de menor
restriccion. En este sentido, se trata
simplemente de un proceso de reduc-
cion neta del endeudamiento, acorde
con el ajuste del acervo de las deudas
comerciales a unos menores f/ujos de
importaciones. De otra parte, los ni-
veles del endeudamiento comercial se



CUADRO IV4

SECTOR EXTERNO

INDICADORES DE LAS IMPORTACIONES TRIMESTRALES
1980 — 1983

I. REGISTROS DE IMPORTACION
(Millones de US$)

Trimestre 1980 1981 1982 1983 1984 1983/82 1984/83
| 1.329.8 1.491.0 1.354 0 14599 1.354.6 7.8 72
11 1.3934 1.647.6 15676 1.265.6 8229 198 -350
11 1.414 1 1.4738 1.840.0 1.2701 876.8 - 31.0 -31.0
1V 1.275.1 1.481.4 1.3332 1.0346 _224
Total 54124 6.093.8 6.094 8 5.030.2 —175
Il, IMPORTACIONES SEGUN MANIFIESTOS DE ADUANA
(Millones de US$ FOB)
Trimestre 1980 1981 1982 1983 1984 1983/82 1984/83
I 990.8 1.165.0 1.1859 1.1694 9857 — 14 157
11 9736 11349 11772 1.1358 1.0459* —85 — 79
11 1.094 5 1.146.2 1.264 8 1.0436 - 175
1\ 1.209.1 1.263.6 1.230.8 11225 - 88
Total 4.268.0 47097 48587 44713 — 80
111, GIROS POR IMPORTACION DE BIENES
(Millones de US$)
Trimestre 1980 1981 1982 1983 1984 1983/82 1984/83
| 754 9 952 4 857 .9 8174 8809 — 47 7.8
1 828.2 952.0 859.8 681.6 680.1 207 - 02
11 944 6 973.4 876 9 847 1 855.8 — 34 2.7
v 976.2 9314 717.8 759 .8 58
Total 3.5039 3.809.2 33124 3.105 9 - 6.2
* Provisional,
Fuentes: |, [INCOMEX, Estadistica.
11. DANE,

111, Banco de la Republica,
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reducen también por la reducciéon en
los plazos promedio de financiamien-
to de las importaciones, lo cual se
une al fenédmeno anterior para expli-
car la aceleracién de los giros corres-
pondientes. Esta reduccién en los
plazos, a su vez, obedece tanto a los
mayores obstdculos impuestos por
los bancos internacionales para el fi-
nanciamiento, como al incentivo a
pagar mas rdpidamente las importa-
ciones que generan el alto ritmo de
devaluacién vy las expectativas de
ajustes auin mas drasticos en el frente
cambiario.

Para contrarrestar la tendencia a
pagar mas rdpidamente las importa-
ciones y a reducir por esa vfa los sal-
dos del endeudamiento comercial del
pafs, la Junta Monetaria expidi6 la
Resoluciéon 83 por medio de la cual se
impone un [rmite minimo para los gi-
ros por importaciones a partir de la
fecha de conocimiento del embar-
que, De acuerdo con lo estipulado
por la citada resolucidn, el plazo mi-
nimo de giro seria de seis meses para
productos de utilizacion inmediata,
incluyendo materias primas y bienes
de consumo, y de tres afios para bie-
nes intermedios, equipos y bienes de
capital. No obstante, se deja abierta
al INCOMEX la posibilidad de esti-
pular pagos parciales dentro de cier-
tos Irmites.

Aparte del efecto positivo que esta
disposicién pueda tener directamente
sobre los giros, cabe anotar que tien-
de ademés a reducir la demanda espe-
culativa por importaciones que gene-
ran las expectativas de devaluacion
brusca u otras medidas cambiarias
de tipo radical. Puesto que esas ex-
pectativas normalmente tienen un
horizonte temporal de corto plazo, la
obligacion de mantener una deuda
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comercial denominada en délares du-
rante un periodo considerable de
tiempo anula virtualmente los incen-
tivos a importar bienes con propdsito
especulativo,

Después de ser abolido el sistema
de depdsitos previos sobre giros al
exterior, la Junta Monetaria estable-
ci6é mediante Resolucion 82 un meca-
nismo de consignacién previa como
obligacién para la obtencién de licen-
cias de cambio que no cubre a los
importadores el riesgo cambiario en-
tre su constitucién y el momento de
efectuar el giro. De esta forma, se
preservé este instrumento de control
monetario, como lo hacfan aconseja-
ble las circunstancias, segin fue dis-
cutido en la dltima entrega de Co-
yuntura Econdmica, sin la necesidad
de incurrir en los costos que el me-
canismo anterior generaba en la
Cuenta Especial de Cambios.

Entre las medidas de la Junta Mo-
netaria relacionadas con las impor-
taciones debe mencionarse la Reso-
lucion No. 63, por medio de la cual
se impusieron mayores controles a
los giros de divisas destinadas al pago
de bienes de uso privativo de las
Fuerzas Armadas y la Policfa Nacio-
nal. Se les impuso como requisito
previo indispensable una certifica-
cion del INCOMEX de que los bie-
nes no se producen en el pafs, paso
este que podfa obviarse anteriormen-
te mediante la realizacion de un de-
pésito de garantia para el giro.

Entre los problemas relacionados
con la polftica de importaciones re-
sulta de especial importancia anotar
la gran congestién de licencias de im-
portacion solicitadas al INCOMEX
que no alcanzan a ser estudiadas por
la Junta de Importaciones. Aparte de



mostrar la urgencia de una reforma
en el funcionamiento de esta Junta,
gue permita descargar a sus miem-
bros de parte del trabajo que tienen
actualmente, esa congestiéon de soli-
citudes sugiere la necesidad de uti-
lizar en mayor grado los mecanismos
de precio para reducir la demanda
por importaciones. En particular, se
constituye en un argumento adicio-
nal al del déficit fiscal para insistir
en la propuesta lanzada por FEDE-
SARROLLO en el nimero anterior
de Coyuntura Econémica, de aumen-
tar en 10 puntos y de forma genera-
lizada los aranceles, propuesta que
aunque limitada a 5 puntos, ha sido
planteada al Congreso en la ponencia
del senador Rodrigo Marfn Bernal.

V. Compras de oro

Conjuntamente con los mayores
reintegros por exportaciones, uno de
los elementos que ha permitido re-
ducir el déficit comercial de la balan-
za cambiaria durante 1984, pese a los
mayores giros por importaciones, es
el fuerte incremento en el valor de
las compras de oro del Banco de la
Republica. Dichas compras pasaron
de representar US$157 millones en-
tre enero y octubre de 1983 a
US$247 millones en el mismo perio-
do de 1984 (Cuadro IV-5).

Debe senalarse, sin embargo, que
una alta proporcion de este incre-
mento (cerca de US$157 millones)
corresponde a la contabilizacion de las
compras de oro con un 30%o adicio-
nal sobre su valor internacional —de
acuerdo con laResolucién No. 6 de
1984 de la Junta Monetaria— y no a
mayores cantidades compradas ni a
incrementos en el precio externo del
metal. La justificacion de este siste-
ma de contabilizacién (que no nece-

SECTOR EXTERNO

sariamente se sigue del subsidio que
se otorga a los productores) radica en
qgue permite acercar el precio prome-
dio de compra del stock de oro del
Banco de la Republica fuertemente
subvalorado, a su verdadero valor, y
revalorizar de esa manera las reservas
internacionales del pars. No obstan-
te, se trata de un mecanismo que im-
plica altos costos para la Cuenta Es-
pecial de Cambios y que, como mé-
todo de actualizacién del valor de las
reservas, no puede ser utilizado inde-
finidamente. De mantenerse las can-
tidades compradas y los precios in-
ternacionales, los costos de este sub-
sidio se acercardn a los $8.000 millo-
nes en 1985, Por consiguiente, pare-
ce conveniente que se apliquen al oro
criterios de asignacion de subsidios
semejantes a los que deben regir para
las exportaciones, buscando maximi-
zar la generacién total de divisas con
el monto global de recursos disponi-
bles. Con el fin de lograr la revalori-
zacion de las reservas a su precio real
es aconsejable explorar la posibilidad
de pignoracién o de ventas a futuros
de oro, alternativas que ademas me-
jorarfan el ya reducido nivel de liqui-
dez de las reservas internacionales.

V1. Giros y reintegros por servicios

Las cuentas de servicios de la ba-
lanza cambiaria siguieron mostrando
en el segundo semestre de 1984 las
mismas tendencias generales de me-
ses anteriores. En particular, mien-
tras el balance de servicios de capi-
tal siguié manifestando un notable
deterioro, el déficit de servicios no fi-
nancieros y transferencias continué
reduciéndose rdpidamente, como re-
sultado de un control de los egresos
que ha permitido compensar la tam-
bién continuada reduccién de los in-
gresos. Las polfrticas dirigidas a corre-
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CUADRO IV5
BALANZA CAMBIARIA?
Enero - Octubre
(Millones de délares)
1983 1984 +%
. Balance en cuenta corriente —-1.718.9 —1.780.2
A. Balance comercial — 5091 — 4208
1. Exportacién de bienes 1.971.4 20104 + 20
a. Cafe 12138 11128 — 8.3
b. Otros 7576 897.6 +18.5
2. Compras de oro 156.9 2468 +57.3
3. Importacién de bienes 26374 2,678.0 + 15
a. Petroleo y gasolina 2800 69.5 —76.2
b. Otros 23574 2.608.5 +10.6
B. Balance de servicios y otras transacciones
corrientes —1.2098 —1.359.4
1. Balance de servicios de capitalP — 6455 — 19256
a. Ingresos 226.1 85.3 =H2.3
b. Pagos 8716 1.0109 +16.0
2, Balance de servicios no financieros y
transferencias = 3301 — 1556
a. lIngresos 4535 403.3 — 191
b. Egresos 783.6 558.9 -287
3. Capital petréleo y pagos para refinacion
(neto) — 23479 — 278.2
a. Ingresos por capital - petréleo 98.7 929 - 59
b. Pagos para refinacién 3329 8211 +115
Il, Balance de capitales s 1439
A. Inversion directa 127 .4 208.9
B. Credito neto al sector privado — 1210 — 13877
C. Credito neto al sector publico® — | 545 73.7
111, Otros movimientos de divisasd s i 30.4
1V, Variacion en reservas brutas -1.7943 —1.605.9
V. Saldo en reservas brutas 3.098.7 15699
a8 Cifras provisionales,
b Incluye intereses, utilidades y dividendos.
; Incluye Banco de la Republica.

Operaciones Swap, depositos en moneda extranjera de los bancos, utilidades en ventas de oro,

pérdidas netas en compra venta de divisas y DEG.

Fuente: Banco de la Republica,
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gir el déficit de servicios han sido
mas efectivas en controlar los egresos
gue en mantener y menos aun esti-
mular los ingresos. Debido a los mon-
tos muy reducidos a que han llegado
los reintegros de aquellas exportacio-
nes de servicios sensibles a los estr-
mulos de precio, el costo muerto re-
sultante de concederles un subsidio
seria relativamente moderado frente
a los ingresos adicionales que pueden
obtenerse, aun en un plazo muy cor-
to. Por consiguiente, debe reiterarse
la propuesta formulada en otras
oportunidades por Coyuntura Eco-
ndmica, de establecer un sistema de
subsidios directos o un instrumento
equivalente para estimular las expor-
taciones de servicios. Cabe insistir
nuevamente en que el manejo de los
incentivos a las exportaciones de bie-
nes y servicios y a las compras de oro
debe perseguir la maximizacién del
ingreso total de divisas por estas
fuentes y que por consiguiente,
segin un elemental principio econé-
mico, los recursos totales destinados
a ese propésito deben asignarse prio-
ritariamente a aquellas actividades
que generen mas divisas marginal-
mente.

VIl. Balance de capitales

A pesar de la recuperacién de las
cuentas corrientes de la balanza de
pagos a lo largo de 1984, el deterioro
de las reservas internacionales serd
en este afo de un monto semejante
al de 1983, en razén del comporta-
miento desfavorable de los flujos de
capital. Aunque los flujos de capital
que se monetizan pueden conocerse
a través de la balanza cambiaria, no
es posible establecer con precisién las
verdaderas cifras sobre el endeuda-
miento que no da origen a transac-
ciones directas de monedas. Sin

SECTOR EXTERNO

embargo, con base en las estimacio-
nes de la balanza de pagos de 1984
que se presentan en el Cuadro 1V-6,
se puede deducir que el financia-
miento externo neto (incluyendo
“errores y omisiones’’) serd negativa
por cerca de US$100 millones en
1984, contrastando con US$ 836 mi-
llones positivos en 1983. Teniendo
en cuenta que los ingresos netos por
préstamos al sector oficial y por in-
version extranjera podrian alcanzar
los US$1.000 millones en este afio,
se deduce que el egreso neto por ca-
pitales privados y por ‘‘errores y omi-
siones’’ serfa cercano a US$1.100 mi-
llones.

Seria un error, no obstante, consi-
derar que la anterior ha sido la mag-
nitud de lo que se conoce normal-
mente como ‘‘fuga de capitales’’; és-
to es, de los egresos de divisas diri-
gidos a incrementar los activos de co-
lombianos en el exterior. En reali-
dad, no existe ninguna evidencia de
que este tipo de flujos ilegales se ha-
ya incrementado entre 1983 y 1984,
Por el contrario, la reduccién por
mas de US$150 millones prevista en
el déficit de servicios no financieros
de la balanza cambiaria (ver Cuadro
IV-7), sugiere una reducciéon en las
posibilidades de financiamiento de
los egresos ilegales de capital. A me-
nos que sus fuentes directas de fi-
nanciacion a través del mercado
negro, mediante mayores exporta-
ciones o menores importaciones
ilegales, se hubieran incrementado de
manera muy notable (eventualidad
que aunque no se puede descartar,
parece poco probable), las [lama-
das ‘‘fugas de capital’’ tendrfan que
haberse visto reducidas o, cuando

mucho, haber permanecido estables
entre 1983 y 1984,
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CUADRO IV-6
PROYECCION DE LA BALANZA CAMBIARIA 1983 — 1985
(Millones de délares)
19832 1984 1985
1, Balance en cuenta corriente -2 564 —1.580 —_ 1510
A. Balanza Comercial 1579 =0 =20
1. Exportaciones FOB 3.001 3.480 3.785
a. Café 1506 1,750 1.750
b. Carbén 15 40 130
c. Hidrocarburos 381 470 530
d. Ferronfquel 46 65 100
e. Otros 1.053 1.155 1.275
2. Compras de oro 177 260 280
3. Importaciones FOB 4757 3910 4 085
a. Bienes de consumo 485 300 300
b. Combustibles 575 480 455
c. Materias primas y productos
intermedios qi715 1660 1.710
d. Bienes de capital 1.700 1.500 1.450
e. No registradas 279 170 170
B. Balance de servicios no financieros y
transferencias — 145 L300 — 290
1. Ingresos 1.227 1.050 1.100
2. Egresos 1372 1.350 1.390
C. Balance de servicios de capital — 840 -1.110 —1.200
1. Ingresos 200 90 50
2. Egresos 1.040 1.200 1.250
1. Financiacién 836 e BI5 960
A. Inversién directa 286 300 400
B. Crédito neto al sector oficial 1.073 700 1.010
C. Crédito neto al sector privado — 271 — 845 — 200
D. Errores y omisiones =1 252 = 250 =¥ 250
111, Otros movimientos de divisas? 5 50 50
IV, Cambio en reservas brutas —1.723 —1.625 — 500
V. Saldo en reservas brutas 3.176 1551 1.051
a Cifras basadas en la balanza de pagos oficial del Banco de la Republica para 1983, La desagre-
gacién del balanza comercial por grupos de productos se hizo con base en datos del DANE
b para ese mismo afio.

Reservas de autoridades extranjeras y contrapartidas.

Fuente: Banco de la Republica,
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CUADRO V-7
PROYECCION DE LA BALANZA CAMBIARIA, 1983 — 1985
(Millones de délares)
1983 1984 1985
l. Balance en cuenta corriente —1.763.3 —1880 —IE160
A. Balance comercial — 3996 —E30) 400
1. Exportacién de bienes 2.529.7 2590 2810
a. Cafe 15912 1500 1550
b, Otros 9385 1090 1.260
2, Compras de oro 176.6 260 280
3. Importacién de bienes 3.105.9 3.180 2.690
B. Balance de servicios y otras transacciones
corrientes —1353.7 —1550 —1.560
1. Balance de servicios de capital® . T2 —1.120 -1 200
a. Intereses 263.0 90 50
b. Pagos 1.040.2 1.210 1.250
2. Balance de servicios no financieros y
transferencias = 30289 .. 130 ~ 130
a, Ingresos 588 .6 520 520
b. Egresos 890 8 650 650
3. Capital petroleo y pagos para refinacion
(neto) — 274 3 — 300 -, 230
a. Capital petroleo 1199 110 240
b. Pagos para refinacién 394.2 410 470
II. Balance de capitales 74 5 205 590
A. Inversién directa 1897 250 320
B. Crédito neto al sector privado — 1475 =180 — 100
C. Credito neto al sector publico? 323 135 370
111, Otros movimientos de divisas® — 380 50 50
1V. Variacion en reservas brutas —-1.7168 —1625 = 520
V. Saldo en reservas brutas 3.1758 1551 1.031

2 Incluye intereses, utilidades y dividendos.
b Incluye Banco de la Republica
c

Operaciones Swap, depdsitos en moneda extranjera de las bancos, utilidades en ventas de oro,
pérdidas netas en compra-venta de divisas y DEG.
Fuente: Banco de la Republica.
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De esta manera, el fuerte incremen-
to que de acuerdo con el andlisis an-
terior se habrfa presentado en los
egresos netos por crédito al sector
privado y por “‘errores y omisiones’’
estaria reflejando fenémenos distin-
tos. En particular, ese incremento pa-
rece ser el resultado de un acelerado
proceso de cancelacion de pasivos ex-
ternos, fundamentalmente de tipo
comercial, y de un incremento en los
activos externos de varias entidades
oficiales y semioficiales que, actuan-
do en favor de sus finanzas particula-
res, estan contribuyendo a reducir las
reservas internacionales en manos del
Banco de la Reptublica y a agravar la
situacion de liquidez externa del
pafs.

En secciones anteriores de este ca-
pftulo y en otras entregas de Coyun-
tura Econdmica se han destacado
los distintos elementos que contri-
buyen a reducir los niveles del en-
deudamiento privado externo y que
explican la mayor parte de los egre-
sos netos de capital privado que
se estiman en el Cuadro 1V-6. La re-
ducciéon en el endeudamiento priva-
do, sin embargo, no se ha manifesta-
do totalmente en las cifras que nor-
malmente se manejan en Colombia
sobre deuda externa, en las que sélo
se incluyen los pasivos del sistema fi-
nanciero y los créditos registrados
ante la oficina de Control de Cam-
bios. Entre las razones para esto se
pueden destacar las siguientes:

1. En primer lugar, el crédito de
proveedores —sobre el cual no se
poseen " estad(sticas— puede ha-
berse reducido, en parte para ser
sustituido por créditos respalda-
dos por el sistema financiero.

2. En segundo lugar, varios bancos
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han contratado créditos que au-
mentan sus pasivos externos con el
objeto de incrementar sus activos
denominados en monedas extran-
jeras y respaldar las deudas de sus
filiales y sucursales en el exterior.
Aunque con estas operaciones no
se aumenta en términos estrictos
la deuda externa neta del pafs, sf
se afectan las cifras sobre pasivos
del sistema financiero.

3. Finalmente, ciertas entidades con
tratamiento especial dentro del Es-
tatuto Cambiario que no tienen
obligacion de registrar todas sus
deudas externas —particularmente
la Federacidon Nacional de Cafete-
ros— han reducido notoriamente
esos pasivos, sin que ello se pueda
observar en las cifras de la Oficina
de Control de Cambios o de los
pasivos del sistema financiero.

Las medidas que la Junta Mone-
taria ha tomado en materia de finan-
ciamiento externo han apuntado a
controlar estos canales de disminu-
cion de pasivos o aumento de activos
externos, tanto del sector privado co-
mo del sector publico. Las resolucio-
nes comentadas en secciones anterio-
res para adelantar los reintegros por
exportaciones o aplazar los giros por
importaciones se dirigen a este pro-
pésito. A su turno, con el objeto de
acelerar el desembolso de créditos
externos de la banca multilateral diri-
gidos a proyectos que no hayan reci-
bido aun las contrapartidas internas
0 no estén en condiciones de iniciar
su ejecucion, se permitié a las entida-
des oficiales y a la Federaci6én Na-
conal de Cafeteros traer las divisas
correspondientes e invertirlas en Ti-
tulos Canjeables por Certificados de
Cambio, con rentabilidad igual a la
de sus préstamos de origen. El efecto



positivo de esta medida, adoptada
mediante Resolucién 71 en octubre
5 de 1984, se empez6é a manifestar
muy rdpidamente, tal como se dedu-
ce de los ingresos de mas de US$100
millones que ya se observaban por
este concepto en la balanza cambia-
ria dos semanas mds tarde.

Con un propé6sito similar al de la
medida anterior, la Resolucién 67 hi-
zo mas flexible la Resolucion 23 de
este mismo afo, seguin la cual se per-
mitfa a las entidades financieras del
sector eléctrico la compra de Tftulos
Canjeables con los recursos de crédi-
tos externos, al mejorarse la renta-
bilidad de dichos Tftulos de un méxi-
mo de 11% que tenfa, a la suma de
la tasa ‘“‘prime’’ mas 1,5 puntos.

En lo relacionado con la deuda
privada registrada, las Resoluciones
76 y 80 de octubre pasado reforma-
ron la Resolucién 33, haciendo mésa-
tractivo para las empresas y los ban-
cos el sistema de renegociacién de las
deudas externas que se buscaba con
aquella, La Resolucién 76 permitié a
las empresas que se acojan a dicho
sistema, cubrirse parcialmente contra
el riesgo de una eventual devaluacién
masiva. La Resolucién 80, por su par-
te, estipulé el pago de una comisién
por parte de la empresa endeudada
al banco comercial, por un porcen-
taje del saldo de la deuda en pesos
qgue resulte a cargo de aquella al ca-
bo del perfodo de amortizacién de
la deuda externa.

VI, Perspectivas cambiarias y de
Balanza de Pagos para 1985

Conjuntamente con las estimacio-
nes sobre 1984, los Cuadros IV6 y
IV-7 presentan proyecciones revisa-

SECTOR EXTERNO

das de la balanza de pagos y de la ba-
lanza cambiaria para 1985.

Gracias a la disponibilidad de ci-
fras oficiales sobre la Balanza de Pa-
gos de 1983, recientemente dadas a
conocer por el Banco de la Republi-
ca, los estimativos y proyecciones del
Cuadro |V-6 se elaboraron con una
metodologra similar a la de dicha en-
tidad, por lo cual difieren de las si-
mulaciones presentadas en la edicién
de Coyuntura Econémica de junio de
1984. A pesar de ello, sin embargo,
la mayor parte de los supuestos sobre
el comportamiento de la balanza en
cuenta corriente que se hacfan en la
proyeccién bdsica de dicha revista se
mantuvieron en el Cuadro V-6, ex-
ceptuando fundamentalmente ias re-
lacionadas con la dindmica de las ex-
portaciones menores, con la balanza
de pagos de los hidrocarburos y con
el crecimiento del PIB. En particular,
debe destacarse que la proyeccién de
importaciones del Cuadro V-6, co-
mo la proyeccién bésica elaborada en
junio, supone el sostenimiento de un
rigido control cuantitativo de las im-
portaciones, tal como el que se ha ve-
nido aplicando durante el presente
afio, y como lo ha recomendado Co-
yuntura Econdmica.

En lo que se refiere a las exporta-
ciones menores, el debilitamiento de
las tendencias crecientes, que se ha
empezado a manifestar en las aproba-
ciones de registros, condujo a suponer
un crecimiento nominal del 10%o
anual, similar al que aparecfa como
alternativa baja en las proyecciones
de junio. Por su parte, las perspecti-
vas de crecimiento del PIB durante
1985 se redujeron a s6lo un 190,
coincidiendo también con lo que se
tenia en las proyecciones de junio
como alternativa baja.
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Por el lado de los hidrocarburos, la
mejora en las perspectivas de expor-
tacion e importacion se encuentran
vinculadas con los descubrimientos
que se han venido haciendo durante
1984, Las posibilidades de incremen-
tar la produccién asociada a los po-
zos de Cravo Norte, sin embargo, no
alcanzan a ser captadas en el cuadro
IV-6, por cuanto sélo se empez6 a
manifestar en 1986. Por el contrario,
la importacion de los equipos necesa-
rios para la extraccion y el transpor-
te de ese petroleo —que se reflejan
en el aumento de las importaciones
de bienes de capital entre 1984 vy
1985 previstos en el Cuadro 1V-6—
hacen resaltar la importancia de ga-
rantizar recursos de financiamiento
externo para este sector, que ade-
lanten en algln grado los ingresos ne-
tos de divisas que generard el supera-
vit global de hidrocarburos en los
anos posteriores.

Como se puede observar en el Cua-
dro 1V-6, el déficit de la balanza en
cuenta corriente proyectado para
1985 serfa similar al de 1984. A di-
ferencia de lo sucedido en este afio,
sin embargo, dicho déficit sélo podra
ser financiado muy parcialmente me-
diante reducciones adicionales en el
saldo de reservas internacionales.
Asi, suponiendo que las reservas pu-
dieran caer en US$500 millones —pa-
ra quedar al final de 1985 con un
saldo equivalente a tres meses de im-
portaciones— el financiamiento ex-
terno requerido serfa cercano a
US$1.000 millones, contrastando
con el financiamiento negativo que
se estima se obtuvo durante 1984. La
obtencién de ese financiamiento exi-
gird tanto un incremento en el rit-
mo de endeudamiento neto del sec-
tor oficial como, ante todo, una drés-
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tica reduccion en los egresos netos de
capital privado.

Existen varios elementos que per-
miten esperar un mejoramiento de
las cuentas de crédito neto al sector
privado, al menos de la magnitud que
supone el Cuadro IV-6. En primer
lugar, la resolucién adoptada por la
Junta Monetaria para ampliar los pla-
zos promedio de giro a las importa-
ciones constituye un mecanismo para
incrementar los niveles de endeuda-
miento comercial y se une, en esa di-
reccién, al hecho de que el proceso
de ajuste del ‘‘stock’’ de esa deuda a
los menores flujos de importaciones
serd necesariamente menor en 1985
de lo que ha sido en 1984, Por otra
parte, los mayores incentivos a la re-
negociacion de la deuda privada otor-
gados mediante las nuevas reformas
a la Resolucién 33 permiten esperar
que ese tipo de proceso se manifieste
durante 1985 en menores amortiza-
ciones. Asi mismo, las perspectivas
de ingresos netos de capital privado
se pueden ver mejoradas con el pro-
ceso de renegociacion de la deuda ex-
terna del Banco de Colombia, aun
cuando esto conlleve la aceptacién de
deudas contrafdas por sucursales de
ese banco en el exterior, sobre las
cuales el pafs no tuvo nunca ningun
control.

Los requerimientos de endeuda-
miento externo neto del sector publi-
co por cerca de US$1.000 millones
que resultan de los supuestos del
Cuadro V-6 implicarfan un endeuda-
miento bruto de unos US$1.800 mi-
llones durante 1985; si se cumple
con las amortizaciones de aproxima-
damente US$800 millones que se tie-
nen programadas sobre las deudas vi-
gentes. La obtencién de créditos por
esa magnitud se verfa facilitada, en



las actuales circunstancias, si el pafs
entrara en un proceso de acuerdo
formal con el Fondo Monetario In-
ternacional. No obstante, teniendo
en cuenta los altos costos que dicho
acuerdo podrfa tener sobre el com-
portamiento de la actividad econémi-
ca general y sobre el nivel de vida de
la poblacion, a la luz de las recomen-
daciones que ya ha manifestado di-
cha institucion, parece mds aconseja-
ble insistir en negociaciones direc-
tas con los bancos internacionales
para conseguir mayores plazos de
amortizacion y contratar los créditos
nuevos necesarios. No sobra anotar
gue en ese tipo de negociaciones, Co-
lombia no s6lo tendrfa a su favor la
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drdstica reduccion que ya ha logrado
en su déficit comercial y en su déficit
en cuenta corriente, sino el hecho de
que los créditos netos que requiere
son inferiores a los pagos de intereses
que tiene que hacer a esos mismos
bancos. En cualquier caso, ademds,
los flujos de endeudamiento requeri-
dos no sobrepasan a los que efectiva-
mente se obtuvieron en los afios
anteriores a 1983, y resultan simila-
res a los que el Departamento Nacio-
nal de Planeacién y la Direccion de
Crédito Publico del Ministerio de Ha-
cienda proyectan actualmente como
probables, con base en el ritmo de
contrataciones que se ha venido ob-
servando.

CORREOS EN COLOMBIA

SERVICIOS:

CORRESPONDENCIA ORDINARIA
CORRESPONDENCIA CERTIFICADA
ENCOMIENDAS ASEGURADAS
ENCOMIENDAS ORDINARIAS
CARTAS ASEGURADAS

GIROS TELEGRAFICOS
CORRESPONDENCIA AGRUPADA
FILATELIA

GIROS POSTALES

REEMBOLSOS (C.0.D.)
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