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En la Gltima entrega de Coyuntura
Economica se mostro como en 1979 el
crecimiento del producto estuvo cerca
del 5% y como la tasa de inflacion se
situ6 alrededor del 30%. Si bien exis-
tian dificultades sectoriales, en textiles
por ejemplo, el insatisfactorio desem-
peno de la economia nacional no pudo
atribuirse a fenomenos internos o ex-
ternos de caracter estructural, sino
principalmente al clima de incertidum-
bre y a errores en la politica economica.
Sintomas alentadores, como el opti-
mismo de los empresarios encuestados
por FEDESARROLLO a principios de
este ano, la buena perspectiva agricola
y la reduccion del indice de precios re-
gistrada durante los primeros meses,
hacian previsible alguna recuperacion
para 1980. Existian en efecto el ambien-
te y los medios para acelerar el creci-
miento de la produccién y para reducir
significativamente la tasa de inflacion.
Sin embargo, factores ajenos al control
del gobierno, nuevos errores de politica
econdmica y reincidencia en los cometi-
dos durante el afio pasado se conjugan
para dificultar el logro de tales resulta-
dos.

Los indicadores disponibles sefnalan
que la produccion de la economia no

mejorara sustantivamente con relacion
al afio anterior. La encuesta industrial
de FEDESARROLLO indica cambios
notables en las expectativas de los em-
presarios quienes, en general, esperan
una actividad muy inferior a la prevista
por ellos en diciembre. El indice de con-
sumo de energia eléctrica aumento
1.7% durante los cuatro primeros me-
ses con respecto al mismo periodo del
ano anterior, mientras que en 1979 ha-
bia crecido 7.9% en 1978, 12.7%. La
produccion agricola se vera seriamente
afectada por el verano que azoto6 al pais
en los primeros meses; estimativos pre-
liminares preven pérdidas significati-
vas en las cosechas de algodon, maiz y
sorgo. La situacion de la construccion
privada, que experimento una dismi-
nucion notable en 1979, no es menos
grave. Las acciones que han venido
adoptando las autoridades economicas
desde hace mas de un afo para reacti-
varlas han sido infructuosas. Se ha in-
currido en el gravisimo error de pre-
tender solucionar una crisis motivada
por la elevacion de precios de la vivien-
da ampliando las captaciones del
UPAC. Los registros de construccion
para 10 ciudades sefialan en los prime-
ros cinco meses del ano una caida de
1.67% con relacion al mismo periodo de



1979. En el Gltimo mes. las licencias
aumentaron, pero esto probablemente
no se ha traducido todavia en actividad
constructora.

El desempeno insatisfactorio de la
actividad economica durante 1979 y en
lo corrido del presente ano ya empieza a
tener sus manifestaciones sociales. No
es factible mantener niveles razonables
de desempleo en una economia con una
tasa de crecimiento cercana al 5% y con
un crecimiento de la fuerza de trabajo
de 3.7%. El indice de desempleo paso
de 8.6% a 10.9% entre diciembre de
1979 y marzo de 1980.

Las posibilidades favorables que
existian al principio del afio para redu-
cir la alta tasa de inflacion tampoco han
sido aprovechadas adecuadamente. Los
esfuerzos a través de controles y de per-
suasion iniciados en enero fueron aban-
donados después de las elecciones. En
abril y mayo se autorizaron alzas que
reactivaron las expectativas inflaciona-
rias. La reduccion de la tasa de creci-
miento de los medios de pago y la baja
de las tasas de interés, que eran requi-
sitos fundamentales para cambiar la
direccion del proceso inflacionario, no
han tenido lugar. La tasa de crecimien-
to de los medios de pago se ha venido

A. Industria manufacturera

El comportamiento de la industria
durante la primera mitad del afio puede
resumirse en los siguientes términos:
bajo nivel de actividad en enero, acti-
vidad creciente en febrero y marzo,
estancamiento y probablemente retro-
ceso en abril y mayo.
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elevando progresivamente a lo largo
del afio y se ha sometido a enormes
oscilaciones. La politica de liberacion fi-
nanciera. consistente en la eliminacion
de algunos controles administrativos
sobre las tasas de interés, ha conduci-
do a una elevacién del nivel general de
éstas. Si a estos factores, que inevita-
blemente implican un debilitamiento de
control de la demanda, se agrega la
evolucion insatisfactoria de la oferta,
no resulta un marco favorable para la
estabilidad de los precios Asi ]la tasa
de inflacion puede situarse finalmente
por encima del tope superior de la pro-
veccion elaborada por Fedesarrollo al
principio del ano.

La economia colombiana se enfrenta
en el momento actual a una alta tasa
de inflaciébn y a un proceso de deterio-
ro de la produccion y del empleo. Es
una situacion que se ha presentado en
el pais en forma excepcional y no es
atribuible a factores permanentes o es-
tructurales. Tiene su origen principal-
mente en errores de politica economica
que hemos senalado reiteradamente en
esta revista. El primer paso para afron-
tar los problemas de la coyuntura actual
consiste en el reconocimiento, por parte
del gobierno. de que el comportamiento
de la economia es insatisfactorio.

Este perfil de la actividad industrial
se basa en los resultados de la Encuesta
de Opinion Empresarial que FEDESA-
RROLLO empezo a realizar en septiem-
bre del afio pasado, y que en la actuali-
dad cubre a cerca de cuatrocientos esta-
blecimientos industriales, los cuales re-
presentan alrededor del sesenta por
ciento de la produccion de ese sector.
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Como es sabido, esta encuesta no reco-
lecta cifras de ninguna especie —ex-
cepto las necesarias para dar una idea
del tamano relativo de las empresas
que responden — pero las apreciaciones
y evaluaciones empresariales que reco-
ge permiten detectar con bastante apro-
ximacién la situacibn corriente y las
perspectivas inmediatas de la actividad
productiva, de las ventas, de las exis-
tencias y de otros indicadores de la co-
yuntura econoOmica.

Los resultados de los ultimos tres
meses muestran un cambio radical en
las tendencias positivas que se detecta-
ron a principios del afio, y que fueron
destacadas en Coyuntura Econémica de
abril. A continuaci6bn se presenta una
breve evaluacibn de esos resulta-
dos (ver Cuadro 1)

Los determinantes de la situacion
economica de las empresas han desme-
jorado en un niamero creciente de ellas.
El porcentaje de empresas que conside-
ra buena su situacion baj6é del 30% en
marzo al 25% en mayo. Descontando
las empresas que se considera en mala
situacion, el balance neto de este indi-
cador se reduce del 15% al 8% esos
meses.

Este deterioro en la apreciacion de
las condiciones economicas no se pre-
senta en todos los productos cubiertos
por la encuestal. Sin embargo, a nivel
de agrupaciones industriales, ha sido
especialmente notorio en textiles, con-
fecciones y productos metalicos. Por el
contrario, en sectores como alimentos y
bebidas la tendencia a este respecto ha
sido positiva.

La actividad productiva aument6 en
mayo en el 28% de las empresas y dis-
minuyo en el 22%, lo cual arroja un ba-
lance positivo del 6%, bastante infe-
rior al registrado en marzo (16%). El
balance de abril fue especialmente bajo
y sugiere estancamiento de la produc-
cibn. Debe recordarse, sin embargo,

1
Los resultados a nivel de productos se presentan

en el Reflejo de la Coyuntura que se envia men-
sualmente a las empresas participantes en la
encuesta.

9

que la actividad en dicho mes es nor-
malmente baja debido al receso de Se-
mana Santa.

La situacion de existencias de pro-
ductos terminados también muestra
sintomas de deterioro a nivel global. A
este respecto, entre los sectores en peor
situacion se destacan las industrias me-
talicas basicas, donde el 57% de las
empresas registran existencias dema-
siado altas; textiles, con el 38% y con-
fecciones con el 27%. Es decir, estas
industrias son las mas ampliamente
afectadas por disminuciones en la
demanda.

La acumulacion de existencias es el
resultado de una baja en los pedidos. El
indicador de pedidos descendi6 verti-
calmente en los meses considerados, y
fue incluso negativo en mayor, por
cuanto las empresas que declararon ba-
jas en sus pedidos superaron en nume-
ro a las que tuvieron aumentos. Esta
tendencia negativa se confirma en las
apreciaciones sobre pedidos por aten-
der (descendieron, en mayo, en 34% de
las empresas y aumentaron so6lo en el
20% de ellas) y sobre el nivel de los
mismos. Los distintos indicadores de
ventas tuvieron ese comportamiento
desfavorable en casi todos los sectores.

En lo que respecta a expectativas
para los proximos meses se observa
también un deterioro relativo aunque
los balances correspondientes conti-
nuan siendo positivos (es decir, se con-
serva el predominio numeérico de las
empresas optimistas sobre las pesimis-
tas). Es de destacar que so6lo en materia
de exportaciones las expectativas opti-
mistas se han mantenido en un nivel
elevado: el 48% de las empresas espe-
ran aumentos para los tres meses si-
guientes.

En la actual coyuntura debe desta-
carse un indicador adicional cuyo com-
portamiento, algo erratico y sin ten-
dencia definida en los primeros meses
de la encuesta, registré un viraje signi-
ficativo en los Gltimos meses. Se trata
del indicador de capacidad utilizada,
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Cuadro 1
ENCUESTA DE OPINION EMPRESARIAL — SECTOR INDUSTRIAL

Resumen de Resultados

(Porcentajes)
Marzo Abril Mayo
L Desarrollo y evaluaciéon del mes
1, Situacion econémica de las empresas
Buena 30 27 25
Aceptable (normal) 55 56 57
Mala 15 17 17
Balance 15 10 8

2. Actividad productiva comparada con la del
mes anterior

Mas intensa 31 22 28
Aproximadamente la misma 54 57 51
Mas débil 15 21 22
Balance 16 1 6

3. Existencias de productos terminados,
a fin de mes

Demasiado pequenas 23 24 17
Suficientes 61 58 65
Demasiado grandes 15 18 18
Balance 8 6 ~1

4. Pedidos recibidos en comparacion con el
mes anterior

Aumentaron 43 31 29
No cambiaron 39 40 4r
Disminuyeron 17 29 30
Balance 26 2 ~1

5. Volumen de pedidos por atender a fin de
mes, en comparacion con el mes anterior

Mayor 33 22 20
Aproximadamente igual 49 52 46
Menor 21 26 34
Balance 12 —4 —14

6. Apreciacion del volumen de pedidos por
atender a fin de mes

Alto 19 13 12
Normal 53 54 53
Bajo 28 33 35
Balance —9 —20 —23
7.Precios de venta en el pais durante el mes
Aumentaron 21 28 24
No cambiaron 78 70 73
Disminuyeron 1 3 4
Balance 20 25 20

II. Planes y Expectativas
8.Produccion en los préximos tres meses

Aumentard 52 45 45
Aproximadamente igual 40 47 45
Bajard 8 7 10
Balance 44 38 35

Continta...
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9. Precios: crecimiento esperado en los
préximos tres meses comparado con el
crecimiento en el trimestre anterior

Mayor
Igual
Menor
Balance

10. Exportaciones en los pré6ximos tres meses
Aumentardn
Permaneceran aproximadamente igual
Bajardn
Balance

11. Situacién econémica de las empresas en los
proximos seis meses, en comparacion con
la situacion actual

Mas favorable
Aproximadamente la misma
Mis desfavorable

Balance

III. Preguntas especiales
12. Capacidad instalada en relacion con la
demanda actual
Mas que suficiente
Suficiente
Insuficiente
Balance

13. Capacidad instalada en relaciéon con la

1

demanda esperada en los proximos doce meses

Mais que suficiente
Suficiente
Insuficiente
Balance

basado en la evaluacion que hacen los
empresarios de su demanda en compa-
racion con su capacidad instalada. Las
empresas con capacidad mas que sufi-
ciente (indicando capacidad subutiliza-
da) pasaron de representar el 28% de la
muestra en marzo, al 35% en mayo al
tiempo que disminuy6 la proporcion de
empresas que consideraban su capaci-
dad insuficiente (indicando elevados
indices de utilizacién). Como resultado
neto, practicamente se duplico el nime-
ro de empresas que se consideran con
capacidad excesiva. A nivel sectorial,
el aumento en el numero de empresas
con exceso de capacidad frente a la
demanda actual se registro particular-
mente en textiles (con un balance del
34% en mayo versus —4% en marzo)?2,
productos quimicos (24 versus 7%) y

En este caso, un aumento en el balance es un
cambio desfavorable, pues indica un aumento
relativo en las empresas con capacidad excesiva.

37 28 32
30 43 40
33 29 28
4 1 4
48 46 48
43 44 43
10 10 9
38 36 39
49 47 38
41 41 51
10 13 11
39 34 27
28 33 35
55 55 54
17 12 11
11 21 24
24 27 27
58 54 56
18 19 17
6 8 10
productos minerales no metalicos

(11 versus —11%). Es necesario des-
tacar que este aumento en capacidad
sobrante obedece a una disminucion en
produccion mas que a un incremento en
la capacidad misma como resultado de
inversiones recientes. Esta conclusion
se basa en el hecho de que, durante los
meses considerados, no cambio notoria-
mente la distribucion de las empresas
en lo referente a la evaluacion de su ca-
pacidad comparada con la demanda es-
perada en los proximos doce meses
(véase Cuadro 1, pregunta 13).

En resumen, los resultados de la En-
cuesta de Opinion Empresarial indican,
para los meses de abril y mayo, una
baja sensible en la actividad producti-
va y en las ventas, y un deterioro en la
situacion de existencias, en la utiliza-
cion de capacidad y en la situacion eco-
noémica general de las empresas. La
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Cuadro 2

CONSUMO INDUSTRIAL DE ENERGIA ELECTRICA EN LAS CUATRO MAYORES CIUDADES

(Variacion porcentual del consumo acumulado enero - abril)

Ciudad 1977-78 1978-79 1979-80
Bogota 8.0 11.1 6.4
Medellin 13.4 10.5 —9.5
Cali 18.0 3.0 9.0
Barranquilla 17.1 0.6 4.1
Total 12.7 7.9 1.7

Fuente: Departamento Nacional de Planeacion.

experiencia que se tiene en nuestro me-
dio con este tipo de encuesta es aun
demasiado corta (por ejemplo, no se co-
noce todavia el patron de estacionalidad
de las respuestas) para poder interpre-
tar sus resultados sin temor a equivo-
carse. La baja registrada en los indica-
dores podria reflejar (y de hecho refle-
ja, en alguna medida) la menor activi-
dad provocada por la Semana Santa en
abril y por los ‘‘puentes’’ en mayo.

Lo que si puede afirmarse, cierta-
mente, es que los resultados de la En-
cuesta de Opinion Empresarial hasta
mayo no contradicen la hipotesis de que
el pais esta atravesando por un estanca-
miento industrial, hipotesis que han
lanzado algunos sectores apoyados
—necesariamente, dada la falta de es-
estadisticas— en indicadores parciales
de la actividad industrial. Entre estos
ultimos, cabe destacar el consumo de
energia eléctrica para usos industriales
el cual, de acuerdo con el Departamen-
to Nacional de Planeacion, solo crecio
en 1.7% hasta el mes de abril. Las ci-
fras del Cuadro 2 sugieren que en los
primeros cuatro meses de 1980 la activi-
dad industrial crecio a un ritmo anual
inferior al registrado en 1979. Se obser-
va igualmente que este resultado obe-
dece a la disminuci6n en el crecimiento
relativo en Bogota y, especialmente, a
la baja absoluta del consumo en Mede-
llin. Esto ultimo obedece en gran parte
al pobre desempefio de la industria

textil, ya destacado al comentar la En-
cuesta de Opinibn Empresarial.

B. Sector agropecuario

A comienzos de 1980, y despueés de
un afio que dejo bastante que desear
como fue el de 1979, las perspectivas
para la agricultura eran bastante opti-
mistas especialmente al tener en cuenta
que en los cultivos transitorios ya se ha-
bia recolectado la mayor parte de las
cosechas, con resultados bastante satis-
factorios. El comportamiento del clima,
durante el primer semestre, sin embar-
go, ha modificado sustancialmente es-
tos pronosticos. En buena parte de la
zona agricola, sobre todo las regiones
de Girardot, Espinal y Boyaca, y con
menor intensidad en el Valle del Cauca
e Ibagué, se registro una falta de lluvias
bastante significativa. De acuerdo con
la informacién del ICA, en la zona cer-
cana a Girardot y Espinal la precipita-
cion pluvial fue inferior en un 58% y
62% , respectivamente, con relacion al
promedio historico del periodo 1975/79.

Los analisis realizados por el Minis-
terio de Agricultura sobre los efectos
del verano, indican que la ausencia de
lluvias al comienzo de la época de siem-
bra y las expectativas que se crearon
sobre la prolongacion del verano se
reflejara tanto en una reduccion en el
area cultivada como en una reduccion
en los rendimientos y, en otros casos,
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en incrementos de los costos debido a
modificaciones en la intensidad de utili-
zacion de insumos.

Los cultivos mas afectados fueron el
algodon, la cebada, el sorgo, la papa y
el maiz. El caso del algodon, cuya pro-
duccion en la segunda cosecha se es-
tima en un 62% por debajo de lo pro-
gramado, es especialmente grave. Este
producto, como bien se sabe, apenas
comenzaba a recuperarse de los multi-
ples problemas que afront6 en el curso
de los ultimos afos. Algo similar se
puede decir de la cebada que ya co-
menzaba a registrar niveles satisfacto-
rios de rendimientos e incrementos sig-
nificativos en la produccion, después de
haber sufrido los efectos de la roya
amarilla durante 1976 y 1977. Se estima
que su produccion estara un 47% por
debajo de lo previsto.

Al revisar las cifras utilizadas en la
edicion anterior de Coyuntura Economi-
ca para calcular el orden de magnitud
que podria tener el crecimiento del pro-
ducto, con base en los ajustes que re-
sultan de incorporar los efectos del ve-
rano (Cuadro 3) se encuentra enton-
ces que el valor de la produccion de los
denominados cultivos mayores crecera
alrededor de un 5% en lugar de un 9%
como se esperaba a comienzos del afio.
El peso de este grupo dentro de la pro-
duccién total del sector agropecuario
(31% aproximadamente) implica una
reduccion apreciable con respecto a lo
que se habia pronosticado sobre creci-
miento del producto del sector durante
1980.

La caida de produccion en articulos
de tanta importancia en la canasta
familiar como es el caso de la papa,
ademas de los mayores costos de pro-
duccion que seguramente se observa-
ran en otros productos como el arroz
y el maiz, tendran sin duda una inci-
dencia bastante negativa en materia de
inflacion.

La accion del gobierno para amorti-
guar los efectos que tendran las reduc-
ciones de la produccion sobre el consu-
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midor es fundamental. En primer lu-
gar, se debe proceder a tomar las deci-
siones pertinentes en materia de impor-
taciones, para asi evitar los problemas
que se producen al dejarlas para ultima
hora y, lo que es mas importante, para
conseguir que los productos lleguen a
tiempo y no cuando esté entrando la
proxima cosecha. Por otro lado, varios
de los productos que mostraran bajas
en la produccion y que podrian ser ob-
jeto de brotes especulativos se transan
en la Bolsa. La forma como ésta actuie
puede ser determinante en la forma-
cion de los precios. La importancia del
papel que puede desempenar la Bolsa
justifica plenamente el que se le dé la
maxima atencion con el objeto de supe-
rar los problemas que han comenzado a
aparecer, especialmente en el incum-
plimiento que se ha observado en al-
gunas de las operaciones realizadas.
En este sentido, el papel del IDEMA es
fundamental ya que, en promedio, par-
ticipa con un 80% de las operaciones;
por esta razoén lo que la entidad haga
puede ser muy benéfico.

La efectividad de un mecanismo co-
mo el de la Bolsa, se ha podido obser-
var en los meses de mayo y junio con el
caso del aziicar. Dado que este produc-
to esta sujeto al régimen de libertad
vigilada de precios y que la evolucion
del mercado internacional viene origi-
nando un diferencial de precios cada
vez mayor con el mercado doméstico, se
han presentado desviaciones de azucar
hacia el contrabando.

Con el fin de evitar problemas de
abastecimiento interno y no poner en
peligro el programa de exportaciones,
la industria viene ofreciendo azlicar a
través de la Bolsa, localizandola en los
centros de consumo donde haya indicio
de escasez. Pues bien, este mecanismo
parece haber jugado un papel bien im-
portante en la estabilizacion de los pre-
cios y en el abastecimiento. Al revisar
los boletines de la Bolsa, se encuentra
que en los centros de consumo-las ofer-
tas de azuicar superaron ampliamente
las demandas y los precios no mostra-
ron variaciones de importancia. Sin



14

embargo, la actitud del IDEMA al
poner en marcha este tipo de sistemas
es fundamental, ya que debe operar de
manera coordinada con las acciones del
sector privado. En el caso del azlcar,
en vez de ofrecer sus disponibilidades
en los lugares de consumo estuvo
ofreciendo azicar en ingenio, lo cual
resulta atractivo para los contrabandis-
tas porque asi pueden enviar el produc-
to a donde mas le interese. Hacer esto
seria mas dificil si se ofrece en menores
cantidades, repartidas entre los diver-
sos centros de consumo y a través de la
bolsa, donde quedan registradas las
cantidades y los precios de las transac-
ciones realizadas.

Por altimo, en cuanto hace a la agri-
cultura, se ha anunciado recientemente
el interés del gobierno en elaborar los
Planes Indicativos de varios de los
articulos, comenzando al parecer con el
arroz y los cereales. De acuerdo a la
concepcion del PIN, que pretende es-
fuerzos en los diagnosticos y en la cohe-
rencia de las politicas, este tipo de
iniciativas puede traer grandes benefi-
cios.

De otra parte, tal como se habia dicho
en la entrega anterior de Coyuntura, la
solucion a la crisis que atravesaba el
sector pecuario parecia estar determi-
nada, en gran medida, por las posibili-
dades de encontrar mercados adecua-
dos de exportacion. Casi desde comien-
zos del afio se venia gestando un pro-
grama de exportacion a la Unién Sovié-
tica en el cual se habian cifrado las es-
peranzas de los ganaderos. Desafortu-
nadamente, las condiciones de precios
v los posibles problemas de tipo fitosa-
nitario hacen que a pesar de la aproba-
cion en Proexpo de la financiacion ne-
cesaria, los intermediarios financie-
ros no muestran mucho interés en estas
operaciones. El riesgo de la exporta-
cibn es relativamente alto y éstos son
quienes en ultima instancia sufren las
consecuencias de un incumplimiento.

De otra parte no es claro que se
cuente con la capacidad frigorifica su-
ficiente para poder llevar a cabo una
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Cuadro 3
PRODUCCION ESPERADA
PARA LOS CULTIVOS TRANSITORIOS
DURANTE 1980

(Miles de toneladas )

Producto Cantidad
Arroz 1.830.0
Cebada 71.0
Maiz 840.0
Sorgo 420.0
Trigo 41.0
Ajonjoli 21.0
Algodon 293.0
Soya 160.0
Frijol 78.0
Papa 1.993.0

Fuente: Estimativos de FEDESARROLLO con
base en informacion de la Oficina de Planeacion del
Sector Agricola (OPSA).

exportacion de esta magnitud, con el
cumplimiento que se exige en los mer-
cados internacionales. Finalmente, pa-
rece que el problema de excedentes de
carne que se ha presentado tiene un
caracter regional antes que nacional. Es
decir, los excedentes se encuentran
en el area del Cesar y en la Guajira
mientras que en el resto del pais la si-
tuacion es de relativo equilibrio con re-
lacion al consumo, lo cual se refleja en
el comportamiento registrado por los
precios de la carne en los Gltimos me-
ses. A esto se debe agregar la salida
ilegal de ganado en pie hacia Venezue-
la, por las condiciones favorables de
precios relativos.

Las consideraciones anteriores, es-
pecialmente aquellas relativas a las dis-
minuciones esperadas en la produccion
de varios de los cultivos mayores, y al-
gunos ajustes a los demas subsectores,
no permiten esperar en 1980 una recu-
peracion importante con respecto a lo
registrado durante 1979.

C. Energia

1. Petréleo y derivados:

En términos generales el comporta-
miento del sector ha demostrado un
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relativo progreso con respecto a lo que
se venia observando en los 1ltimos
anos. El cambio mas importante ra-
dica en el interés que se ha despertado
en las compaiiias privadas por la explo-
racibn de nuevos yacimientos, espe-
cialmente en la zona de los Llanos
Orientales. Este ultimo es una conse-
cuencia probable de la evolucion de los
acontecimientos politicos del Medio
Oriente.

Como resultado de este cambio de
actitud, se ha registrado un incremento
en las areas asignadas a través de con-
tratos de asociacion. De seis millones
de hectareas el 31 de diciembre de
1979, se pas6 a 15 millones al fin del
mes de junio de este ano. Este incre-
mento es el fruto de nueve contratos de
asociacion celebrados durante el primer
semestre. Ademas, existen nuevos con-
tratos en proceso de perfeccionamiento,
lo cual adicionara los terrenos concedi-
dos en cinco millones de hectareas
aproximadamente.

En cuanto a la perforacion se refiere,
las compafiias particulares también han
desplegado una importante actividad
al registrar 12 pozos perforados en los
primeros seis meses de 1980. Esta cifra
permite esperar el cumplimiento del
programa fijado a comienzos del afio,
de 25 pozos. Ecopetrol, en cambio, co-
mo se habia concluido en la edicion an-
terior de Coyuntura, no podra cumplir
los planes que tenia para 1980. Tal y co-
mo lo habia previsto FEDESARROLLO,
Ecopetrol tuvo que descartar algunos
pozos cuya perforacion era extremada-
mente costosa, como ocurrio en el caso
del Rio Ele. A finales del primer se-
mestre solo se consiguio perforar cuatro
pozos.

Lo sucedido con la exploracion sefa-
la una tendencia hacia la privatizacion
de la industria petrolera, dejandola en
manos de las compafias multinaciona-
les. Es cierto que los contratos celebra-
dos son de asociacion con Ecopetrol; sin
embargo, el control de dichas explota-
ciones queda en la practica en manos de
la compafiia extranjera. Este esquema,
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aunque puede tener muy buenos resul-
tados en términos del abastecimiento y
deberia ser un complemento importan-
te de la accion que desarrolle la com-
pania estatal, tiene serios riesgos por
cuanto mantiene la tendencia a perder
el control real de la explotacion. Si se
decide continuar con esta tendencia de
privatizar la actividad de extraccion de
petroleo, en razon de los multiples pro-
blemas que afronta Ecopetrol, el go-
bierno deberia adoptar una posicipn ex-
plicita al respecto y formular las medi-
das necesarias para estimular la parti-
cipacion del capital privado colombia-
no. como lo viene sugiriendo FEDESA-
RROLLO desde hace tiempo.

La tasa de declinacion, por otra par-
te. ha mostrado una reduccion signifi-
cativa gracias a la produccion iniciada
en el yacimiento de Castilla. Este crudo
adicional ha permitido registrar en el
mes de mayo una produccion total de
123.000 barriles diarios aproximada-
mente, lo cual esta practicamente al
mismo nivel promedio alcanzado du-
rante 1979. Estas cifras, sin embargo,
deben mirarse con cierta reserva, pues
el petroleo de Castilla es un crudo pe-
sado que se esta vendiendo para ser
utilizado como Fuel-Oil en el consumo
industrial y esta, por lo tanto, contri-
buyendo so6lo muy parcialmente a la
solucion del problema de abastecimien-
to. Como es obvio, al consumirse el
crudo directamente y no procesarse en
refineria no hay produccion de deri-
vados.

La carga de las refinerias, es decir,
su nivel de utilizacion, sigue constitu-
yendo entonces uno de los problemas
mas serios. La produccién nacional de
crudo no presenta aumentos importan-
tes pese a que han entrado en operacion
las ampliaciones de Barrancabermeja,
lo cual eleva la capacidad de carga a
189.000 barriles diarios aproximada-
mente. La falta de crudo, sin embargo,
hace prever que muy probablemente el
promedio de utilizacion para el afio sera
inferior a la cifra de 142.900 barriles
diarios registrada durante el afio pa-
sado.

Con este panorama la producciéon de
refinados sera similar a la de 1979, en
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tanto que el consumo sigue registrando
un crecimiento del orden del 5% con
respecto al de 1979 a pesar del alza de
los combustibles, 31% aproximada-
mente durante el primer semestre. Este
comportamiento confirma las aprecia-
ciones de Coyuntura con respecto al
menor crecimiento en el consumo du-
rante 1979, en el sentido que este obe-
deci6 a una reduccién en la actividad in-
dustrial durante ese afno, antes que a
respuestas de los consumidores a las
alzas en los precios, o a actitudes con-
servacionistas. De no presentarse en-
tonces una recesion industrial en el
curso del segundo semestre, el consu-
mo de hidrocarburos mostrara tasas de
crecimiento similares a sus promedios
historicos, lo cual confirma la posicion
relativamente pesimista que FEDESA-
RROLLO ha venido manteniendo en
materia de importaciones para los pro-
ximos anos. En este campo de las im-
portaciones la situacibn sigue siendo
tan incierta como a comienzos del ano,
seglin se analizo en la ltima edicion de
Coyuntura. Los contratos de abasteci-
miento a largo plazo no se realizan y los
paises de la OPEP contintian haciendo
reajustes a los precios; la alternativa co-
lombiana para la mayor parte de sus
importaciones contintia siendo el mer-
cado ‘‘spot’’. Alguna esperanza existe
con Venezuela, pero la celebracion de
contratos parece estar atada a las nego-
ciaciones sobre limites lo cual, por lo
demas, no es razonable, ya que estaria
dejando a Colombia en una posicion dé-
bil de negociacion en materia tan
importante como sus limites.

2. Gas Natural:

La exploraciéon y explotacion de los
yacimientos de gas natural de la Guaji-
ra continlian parcialmente estancadas,
esperando la definicion sobre el uso que
tendran estos recursos en la primera
etapa. Como se ha dicho varias veces,
una vez se ponga en marcha el primer
proyecto seguramente habra estimulo
suficiente para nuevas exploraciones y
los proyectos podran convertirse facil-
mente en complementarios, antes que
en excluyentes. Con relacion a las repe-
tidas menciones sobre alternativas para
la utilizacion del gas, se sigue insistien-
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do en la planta de metanol y contintian
los estudios al respecto. Sin embargo,
este proyecto solo encuentra justifica-
cibn a nivel teorico pues debido a su ca-
racter puramente experimental, segu-
ramente ocasionara una asignacion ina-
decuada de recursos y muy pocos resul-
tados que beneficien al pais cuando es-
te lo necesite.

En un terreno mas realista, el proyec-
to del gasoducto de occidente se ha con-
siderado nuevamente a nivel del
CONPESy, en principio, se aprobo6 con-
tinuar con los estudios de una alternati-
va que no pase por Medellin ni Bogota y
siga el curso: Barranquilla, Cicuco,
Ayacucho, Barrancabermeja, Puerto
Salgar y Cali, dejando abierta la posibi-
lidad de un posible ramal a Medellin.

Aunque ha sido la alternativa mas
criticada en muchos sectores y la Gltima
prioridad en el Plan de Integracion Na-
cional, la exportacion de gas licuado,
debido a su capacidad para generar di-
visas es una posibilidad cada dia mas
atractiva. Los acontecimientos recien-
tes en el mercado mundial de la energia
han llevado a que el precio del gas natu-
ral quede atado en términos de su equi-
valente térmico, al precio del Diesel-Oil
(Combustoleo No. 2). Este es actual-
mente el derivado del petrbéleo con
mas alto valor unitario, por la escasez
relativa que se ha originado en los pro-
gramas de dieselizacion adelantados en
distintas partes del mundo. De esa ma-
nera, el precio del gas natural en la
frontera proveniente del Canada, por
ejemplo, ha subido en un"300% en el
curso de los ultimos tres afios. Los es-
tudios que se habian hecho para la
planta de licuefaccién suponian pre-
cios de exportacion del orden del US$
1.50 millar de pies cubicos y el pro-
yecto mostraba ser econémicamente
viable. A los precios actuales, sus re-
sultados pueden ser suficientemente
atractivos para merecer una reconside-
racion dada la necesidad de divisas
para atender las crecientes importacio-
nes de hidrocarburos.

Lo importante, se anota, es tomar
una decision y no aumentar el costo de
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oportunidad que representa seguir de-
morando la utilizacion del gas. A pesar
del riesgo que significa hacer nuevos
estudios hay una alternativa que si val-
dria la pena considerar. Se trata de una
propuesta presentada recientemente a
Ecopetrol de donde surgen nuevas so-
luciones y se retinen las ventajas de las
anteriores. El proyecto consiste en el
montaje de una planta de licuefaccion
en modulos de 50 millones de pies ct-
bicos. de manera que las instalaciones a
medida que se requiera se pueden am-
pliar. Lo novedoso de la propuesta con-
siste. sin embargo, en el montaje de
plantas de vaporizacion del gas licuado
en las areas de consumo del interior del
pais: asi, la produccién del gas licuado
se destinaria en primera instancia al
abastecimiento interno. Es decir, trans-
portaria gas licuado para el abasteci-

A. Empleo

La desocupacion abierta en las cuatro
ciudades mayores pas6 de afectar al
8.6% de la poblacion activa en diciem-
bre de 1979 al 10.9% en marzo del ano
en curso. Vista en perspectiva, esta
sustancial elevacion del desempleo em-
pieza a corroborar el temor, repetida-
mente expresado por Coyuntura, de
que el éxito empleador de los anos se-
tenta no pudiese continuar a lo largo
del presente decenio. En efecto, las ta-
sas de desocupacion, que habian ve-
nido en descenso desde 1976, se estan-
caron y atn aumentaron ligeramente
durante 1979, para situarse en marzo
en un nivel comparable a los de 1976.
Por supuesto, la observacion de un soélo
trimestre no puede sustentar interpre-
taciones de mas largo plazo. Pero ante
la difundida creencia de que el proble-
ma del desempleo ya es tema del pasa-
do, vale insistir en que las presiones es-
tructurales no han desaparecido: de
una parte, el descenso en la fecundi-
dad iniciado a comienzos de los sesenta
solo descongestionara el mercado labo-
ral después de 1985; de otra parte, la
inflaciébn y la modernizacion social im-
pulsa miembros adicionales del hogar,
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miento interno solucionando los proble-
mas que presenta la rigidez de una red
de gasoductos, y establece la posibili-
dad de tener disponible para la exporta-
cion de cualquier excedente que se ge-
nere. El transporte del gas licuado ha-
cia el interior del pais supone sin duda
grandes dificultades tecnologicas por
las caracteristicas criogénicas de los
recipientes que se deben emplear,
pero. debido al alto costo de los hidro-
carburos seguramente se podran solu-
cionar estos problemas que al final son,
en general, mas econoOmicos que téc-
nicos. Esta alternativa permitiria, por
ejemplo. abastecer de gas a la Isla de
San Andreés, lo cual seria una gran ven-
taja. El estudio se justifica seriamente
frente a alternativas que como el gaso-
ducto de occidente tiene costos superio-
res a los 600 millones de dolares.

en particular mujeres, a la busqueda de
puestos remunerados: y, no menos, los
auges en la demanda derivados de la
buena situacion cambiaria —en apa-
riencia, los principales generadores de
empleo durante el pasado lustro— pue-
den desaparecer en el futuro debido so-
bre todo al déficit petrolero.

En términos de coyuntura, la marca-
da elevacion del desempleo durante el
primer trimestre pudo obedecer a fac-
tores meramente estacionales (en el
Cuadro 4 se ve como, en efecto, las
tasas de marzo son siempre mas altas
v la de diciembre en general mas bajas
que las del resto del ano): la industria y,
en especial, el comercio generan mucho
empleo temporal durante la época navi-
dena: la liquidacion de este personal,
sumado al ingreso de los estudiantes
recién graduados al mercado de traba-
jo. empuja hacia arriba los indices de
desocupacion en los primeros meses del
ano. Pero el factor estacional es insu-
ficiente como explicacion de lo ocurrido
en 1980: de una parte, la tasa registra-
da excede en 15% a la de marzo de
1979, en 10% a la de marzo de 1978 y
en 7% a la de marzo de 1977; de otra
parte, el incremento absoluto o porcen-



Cuadro 4

PROMEDIO PONDERADO DE DESEMPLEO
ABIERTO EN LAS CUATRO
CIUDADES MAYORES, 1976 - 1980

Ano Trimestre Tasa
1976 1 11.6
I 10.4
111 10.5
v 9.2
1977 I 10.2
11 9.8
111 9.4
v 8.0
1978 b S 9.9
11 * 7.6
II1 8.2
v 8.4
1979 1 9.5
I 8.5
111 9.0
v 8.6
1980 I 10.9

* Dato correspondiente al mes de abril.

** Total Nacional urbano

Fuente: DANE, Encuesta Nacional de Hogares y
Avances.

tual diciembre-marzo fue considerable-
mente mayor en este ano que en cual-
quiera de los anteriores; y luego, al
desestacionalizar la cifra mediante téc-
nicas estadisticas, se encuentra que el
desempleo excedio significativamente
su valor esperado.

Las tasas de participacion relaciona-
das en la penaltima columna del Cua-
dro 5 ofrecen una segunda explicacion
al aumento en el desempleo producido
en marzo. Segin puede apreciarse, el
porcentaje de personas en edad de tra-
bajar presente en el mercado laboral
viene en aumento sostenido desde 1978
v alcanzo en el pasado marzo un nivel
réecord de 55 puntos. Otras ediciones de
Coyuntura han comentado acerca de la
inestabilidad de la participacion, su ca-
racter estacional, su tendencia al
aumento en el largo plazo y sus posibles
determinantes. Cabe insistir aqui en
que la reduccion del desempleo entre
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1976 v 1978 tue tanto mas notable cuan-
(0 que compenso con creces el alza en la
participacion, y en que el esfuerzo em-
pleador necesario para mantener cons-
tantes las tasas de desocupacion es
cada vez mas grande (esta creciente
vulnerabilidad del mercado de trabajo
confirma la hipotesis de que el desem-
pleo no es en modo alguno problema
del pasado).

De todas maneras, parte del incre-
mento en el desempleo entre diciembre
y marzo pasados obedeci6 a la mayor
oferta relativa de mano de obra. Apli-
cando la metodologia de descomposi-
cion varias veces descrita en esta re-
vista, se halla sin embargo que dicho
factor tampoco es suficiente explicacion
del fenomeno: de los 75.459 desocupa-
dos adicionales de marzo, menos de
2.000 lo hubieran sido si las tasas de
participacion y desempleo no hubiesen
variado desde diciembre (inercia demo-
grafica); el aumento relativo en la ofer-
ta (participacion) da cuenta de otros
23.000 desempleados, y wunos 500
fueron individuos que ingresaron sin
éxito al mercado buscando compensar
la pérdida del puesto por parte del jefe
de familia (interaccion de oferta y de-
manda). Pero casi 50.000 trabajadores
fueron liquidados o despedidos en las
cuatro ciudades, es decir, que al mal
desempeno de la economia deben im-
putarse las dos terceras partes del
aumento en la desocupacion durante el
primer trimestre del presente ano.

En sintesis, atin eliminando el fac-
tor estacional y el aumento en la oferta
de brazos, la cifra de desempleo para
marzo es a la vez preocupante y sinto-
matica de receso en la actividad econo-
mica general. El curso insatisfactorio
de las industrias manufacturera y de
construccion senalado en otros capitu-
los, y quiza también un desestimulo al
denominado ‘‘sector informal’’ via
reducciones en la demanda agregada,
son los principales responsables de es-
te cambio de signo en la tendencia del
desempleo. Por lo mismo que la expec-
tativa sobre crecimiento del PIB es mas
bien pesimista para el resto del afo, no
seria de extranar que la desocupacion
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Cuadro 5
TASAS DE PARTICIPACION CRUDA (p) Y DE DESEMPLEO ABIERTO (d)
EN LAS CUATRO CIUDADES MAYORES, 1978 - 1980
Bogota Medellin Cali Barranquilla Total
Ano Mes
P d p d P d p d P d
1978 Abril 49,7 8.8 49.4 12,6 51.8 10.6 45.7 8.3 49.5 9.9
1979 Marzo 52,4 6.5 51.5 15.5 53.7 11.8 456 8.6 52.0 9.5
Junio 51.6 6.1 51.3 13.9 55.8 10.4 46.5 6.2 51.7 8.5
Septiembre 53.8 1.6 52,4 12.6 57.6 11.1 45.4 5.9 53.2 9.0
Diciembre 54.6 6.3 54.0 15.4 59.3 9.6 45.5 4.5 54.3 8.6
1980 Marzo 56.4 9.5 53.5 14.7 58.5 11.5 46.5 9.2 565.2 10.9

Fuente: Abril de 1978, Encuesta Anif-Coldatos; demds perfodos, DANE, Encuesta Nacional de Hogares y

avances,

tienda a agudizarse en los meses por
venir (salvo, claro esta, por las fluctua-
ciones estacionales).

Al examinar separadamente la situa-
cion de desempleo en cada ciudad (Cua-
dro 5) el repunte de Medellin (atin lige-
ro y ayudado por una menor tasa de
participacion) se destaca como excep-
cion positiva, maxime si se recuerda
que es alli donde la desocupacion tiene
hoy mas seria incidencia y donde el de-
terioro venia siendo mas palpable. En
Cali, pese a que la oferta relativa de
trabajadores disminuy6, el desempleo
abierto alcanzé su més alto nivel en tres
afios. Pero fue sobre todo en Bogota,
y mas todavia en Barranquilla, donde
los indices de desocupacion saltaron de
manera en verdad inquietante: 3.2 pun-
tos 6 50% en la primera ciudad, y 4.7
puntos 6 mas de 100% en la segunda,
en apenas tres meses.

B. Salarios

De no ser por los datos de salarios en
la industria manufacturera correspon-
dientes a diciembre de 1979 y enero del
afio en curso no se dispone a la fecha
de estadisticas salariales distintas de
las evaluadas en la anterior edicion de
Coyuntura. Como fuera anotado enton-
ces, durante el afio pasado se mantuvo

constante, en términos generales, la
capacidad de compra del trabajador fa-
bril y del empleado de comercio mino-
rista, al paso que los salarios minimos
alcanzaban los mas altos niveles en un
decenio y medio, y que el valor real del
jornal agricola disminuia ligeramente.
La estabilizacion de los salarios urbanos
se produjo después de tres afios de re-
cuperacion que, con todo, no alcanzo a
reponer la pérdida acumulada entre
1970 y 1975; pero el hecho de haber
preservado el poder adquisitivo del in-
greso laboral urbano a lo largo de 1979,
afio de aceleramiento de la inflacion, re-
presento de por si un logro de politica
economica. En cambio, el descenso del
jornal agricola quebr6 la pronunciada
tendencia alcista que caracterizo el de-
cenio de los setenta e interrumpi6 el
proceso de convergencia entre los nive-
les de vida rural y urbano.

Aun cuando es intil interpretar el
dato aislado, la cifra provisional del
DANE para 1980 dice que los salarios
en la industria manufacturera cayeron
entre diciembre y enero, y que la caida
fue dramatica en el caso de los emplea-
dos (Cuadro 6). Pero es posible que esta
Gunica observacion disponible no sea
veraz, pues implica que la retribucion
nominal promedio de los empleados se
haya rebajado en mas de $ 800 en un
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Cuadro 6

SALARIO MENSUAL PROMEDIO PARA OBREROS Y EMPLEADOS
EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1977 — 1980

Obreros Empleados
Ano Mes
Nominal ($) Real Nominal ($) Real
1977, Diciembre 4.782.6 91.7 10.330.8 95.5
1978 Diciembre 6.129.2 100.0 12.841.8 100.0
1979 Febrero 6.496.2 100.0 13.075.0 96.9
Abril 6.850.1 100.0 13.608.4 95.5
Junio 7.231.6 101.3 14.225.8 96.8
Agosto 7.558.0 102.7 14.780.1 917.6
Octubre 7.724.7 101.2 15.238.7 97.4
Diciembre 8.005.8 101.1 16.284.0 99.8
1980 Enero* 8.023.7 99.0 15.471.1 92.5

* Dato provisional.

Fuente: DANE, Encuesta Mensual Manufacturera y avances.

mes. v sugiere que el riguroso control
de precios del momento no hubiese pro-
tegido efectivamente el poder de com-
pra del salario.

En ausencia de estadisticas, caben
apenas conjeturas acerca del comporta-
miento salarial durante 1980. Cuatro
factores podrian estar conjugandose
para impulsar hacia arriba el ingreso
real de los trabajadores. Primero y mas
evidente, la correccion de los salarios
minimos a partir de enero; estas alzas,
del 30% para actividades urbanas y del
33% para el agro, inducirian un efecto
en cadena sobre los niveles superiores
de remuneracion a lo largo del primer
semestre. Segundo, el drastico control
de precios practicado durante los pri-
meros meses, ya infortunadamente
contrarrestado por la inflacion del se-
gundo trimestre. Tercero, podria ser
que los sindicatos hubiesen aprendido
durante los Gltimos anos a anticipar la

A. Introduccion

Durante los cuatro primeros meses
del ano las exportaciones y las importa-
ciones crecieron a un ritmo similar, con
tasas cercanas al 30%. Los giros de
importacion se agilizaron ligeramente,

inflacion, seguin sugiere la circunstan-
cia de que las alzas nominales pactadas
fueron cada vez mas altas en términos
relativos y de que en consecuencia, el
salario real viniera mejorando. Cuarto,
cabe la eventualidad de que aumentos
en el desempleo estuviesen en efecto
correlacionados con aumentos en el sa-
lario, segiin propone un argumento cla-
sico; pero esta tesis es bien compleja y
controvertible. Frente a estos cuatro
factores, el aceleramiento en el ritmo
de la inflacion del segundo trimestre,
el aparente cambio hacia el pesimismo
en las expectativas sobre precios, las
perspectivas poco halagiiefias sobre
crecimiento del producto y sobre utili-
dades en las empresas, podrian presio-
nar conjuntamente los salaries reales
hacia abajo. Mucho dependera de la
fuerza negociadora de empresarios y
sindicatos, pero quiza no sea arriesgado
anticipar que las negociaciones colecti-
vas no seran faciles.

pero continlia siendo preocupante la
lentitud con que Ecopetrol paga las
crecientes compras de petroleo y gasoli-
na. El ritmo de devaluacion de la tasa
de cambio se acelero sensiblemente con
relacion al afio anterior, y fue suficiente
para mantener constante el nivel de
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Cuadro 7

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES COLOMBIANAS

Enero - Abril

(USS$ millones)

Variacién (%)

1978 1979 1980
78/79 79/80
Total Exportaciones 849.5 1.019.9 1.374.5 20.1 34.8
1. Café 570.9 637.3 914.2 11.6 43.5
II. Las demas 278.6 382.7 460.3 37.3 20.3

Fuente: INCOMEX

competitividad de nuestras exportacio-
nes.

B. Exportaciones

Entre enero y abril de 1980 las expor-
taciones totales colombianas ascendie-
ron a 1.374.5 millones de délares (Cua-
dro 7), con un aumento nominal de
34.8% con relacibn al mismo periodo
para 1979. A diferencia de lo ocurrido el
afio anterior, tal comportamiento se
debio al alto dinamismo de las ventas
externas de café (variacion de 43.5% en
valor y del 23.1% en cantidad), y al cre-
cimiento no despreciable de las ‘‘de-
mas’’ exportaciones (20.3%).

La variacion en las exportaciones ca-
feteras se explica no solo por la mejora
en los precios internacionales del gra-
no, sino también por las mayores ven-
tas de la Federacion en el mercado
europeo. El aumento en el volumen ex-
portado a Alemania Occidental (36.8 %)
Holanda (39.5%) y Espana (83.8%)
fue mas que suficiente para compensar
la disminucién en las ventas a los Esta-
dos Unidos (-0.1%).

El crecimiento en el valor de las ex-
portaciones diferentes a café se debio a
la mejora en los precios de venta de los
principales productos y a la variacion en
las cantidades vendidas. Asi por ejem-
plo, el volumen de las exportaciones de

azucar y flores creci6 en 30% y 19%
respectivamente, con aumentos nomi-
nales de 185% y 48% . Lo mismo suce-
di6 para otros productos como cajas de
carton (66% nominal y 48% real) y al-
godon (88% y 806%). Sin embargo, la
disminucién sustancial en el volumen
de ventas de cemento, carne, arroz y
algunos rubros de confecciones, deter-
min6é que el volumen total exportado
descendieraenun 2.5%.

Por tipo de mercados, las exportacio-
nes ordinarias?® a ALALC no variaron.
El aumento del 229% en las exporta-
ciones a Resto de ALALC compenso
la disminucién en aquellas dirigidas
al Grupo Andino (-23.6%). Las expor-
taciones ordinarias a los Estados Uni-
dos (54.1%) y a la Comunidad Europea
(26.8%), aumentaron sustancialmente.

C. Importaciones
1. Evolucion

A diferencia de lo que ocurrio en 1979
(enero-abril), cuando las importaciones
aumentaron mas rapido que las expor-
taciones, para los cuatro primeros
meses de 1980 el ritmo de cambio de
ambas variables fue similar. El creci-
miento de 32.2% (Cuadro 8) se debio no
solo al gran incremento de las compras

Diferentes a aquellas incluidas bajo la modali
dad de “sistemas especiales”.



Cuadro 8
EVOLUCION DE LAS IMPORTACIONES COLOMBIANAS

Enero - Abril
(US$ millones)

[44

1980 Variacién (%)
1978 1979 ~————————  Participacién
Valor % 79/78 80/79

Total Importaciones 988.3 1.381.0 1.826.3 39.7 32.2
I. Segun forma de pago

a) Reembolsables 915.4 1.307.1 1.584.8 86.8 42.8 21.2

B) No reembolsables 72.9 73.9 241.4 13.2 1.4 226.5
II. Segun régimen de importacion

a) Libre 421.5 694.9 789.4 43.2 64.9 13.6

b) Previa 566.8 686.1 1.036.8 56.8 21.0 51.1
II1. Segun importador

a) Industria 539.3 681.7 736.1 40.3 26.4 8.0

b) Comercio 246.5 358.7 485.4 26.6 45.5 35.3

c) Oficial 202.5 340.6 604.7 33.1 68.2 17.5
IV. Segin origen

a) Grupo Andino 97.8 70.4 184.0 10.1 —28.1 161.4

b) Resto ALALC 1121 214.3 114.2 6.3 911 —46.7

¢) Estados Unidos 319.4 509.6 672.1 36.8 59.5 31.9

d) Resto América 72.0 100.4 193.3 10.6 22.4 92.5

e) CEE 194.2 237.7 286.6 15.7 22.4 20.6

f) AELC 44.1 62.7 81.4 4.5 41.9 30.0

g) Otros 148.7 184.7 293.7 16.1 24.2 59.0

Fuente: INCOMEX

VISWNOT10D
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Cuadro 9

IMPORTACIONES COLOMBIANAS SEGUN USO Y DESTINO ECONOMICO
CUODE - (Enero-Diciembre)

(US$ Millones)

Variacion (%)

1975 1976 1977 1978 1979
75175 77]76 78/77 7978
A. Bienes de
Consumo 173.0 221.4 379.6 412.8 535.8 27.9 71.4 8.7 29.8
B. Mat. Primasy
Prod. Int. 725.8 984.5 1.369.3 1.647.1 2.383.5 35,6 39.1 20.2 44.7.
C. Bienes de Capital 598.9 784.7 — 912.0 1.323.1 1.669.4 31,0 16.2 45.1 26.1
Total Importado 1.497.7 1.990.6 2.660.9 3.383.0 4.588.7 329 33.7 27.1 35.6

Fuente: INCOMEX.

de petroleo en el Grupo Andino, y a las
importaciones de maquinaria y equipo
(chasises, vehiculos, tractores de oru-
gas, turbinas hidraulicas, etc.), sino
también al notable incremento en las
compras externas de otros rubros (tri-
go, fuel oil, leche y cigarrillos).

El analisis de las importaciones se-
gun diferentes clasificaciones, muestra
las mayores tasas de crecimiento para
las importaciones no reembolsables,
para las de licencia previa y, para las
efectuadas por el sector oficial. Ade-
mas, contrariamente a lo que sucedio
en 1979 (enero-diciembre), las tasas de
crecimiento para las importaciones pro-
venientes del Grupo Andino son relati-
vamente mayores y las de los Estados
Unidos menores que la tasa promedio.

El notable crecimiento de las impor-
taciones no reembolsables (226.5%) es
desafortunado en la situacién inflacio-
naria actual, pues como bien se sabe,
las importaciones no reembolsables no
disminuyen la cantidad de circulante en
la economia. Utilizan doélares que no in-
gresan al Banco de la Republica, y que
generalmente se encuentran en el exte-
rior.

Si bien el comportamiento relativo de
las importaciones efectuadas por los
sectores industria, comercio y oficial

fue similar para los periodos 78/79 y
79/80 (las importaciones oficiales pre-
sentaron el mayor crecimiento y las del
sector industrial el menor en ambos pe-
riodos), el grado de dispersion aumento
sustancialmente. En particular, el bajo
ritmo de crecimiento de las importacio-
nes industriales en los cuatro primeros
meses del ano (8%), parece corroborar
lo que se afirma en el capitulo sobre
Actividad Econémica General, en el
sentido de que el comportamiento in-
dustrial durante 1980 no sera tan favo-
rable como se insinu6 en la primera Co-
yuntura de este afio.

Finalmente, es interesante analizar
el comportamiento de las importaciones
colombianas segiin su destino economi-
co. Durante el periodo de ‘‘bonanza ca-
fetera’’, y a diferencia de lo que se ha
aceptado como parte de la ‘‘sabiduria
convencional’’ para latinoameérica?,
las cifras del Cuadro 9 sugieren que el
alto crecimiento de las importaciones

Algunos autores afirman que la mrnima capaci-
dad de control de las divisas por parte de los
gobiernos latinoamericanos disminuye sensible-
mente las posibilidades de crecimiento. La
escasez de divisas propia de ciertos periodos
imposibilitaria la importacién de bienes de
capital y materas primas. Los perfodos de abun-
dancia se reflejarran en un derroche de recursos,
con aumentos desmedidos en las importaciones
de articulos suntuarios y bienes de consumo.
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totales (superior al 30% anual para el
periodo 1975-1979) es consistente para
las categorias de bienes de consumo,
materias primas y bienes de capital.
Con la excepcion del ano 77, cuando
las importaciones de bienes de consu-
mo —principalmente alimentos— se
elevaron sustancialmente puede obser-
varse que la participacion de materias
primas y bienes de capital se aproxima
al 90% en forma consistente para los
diferentes anos.

2. Andlisis del comportamiento de las
licencias globales en el periodo
1975-1980°

Entre enero y mayo de 1980 las im-
portaciones bajo licencia global aumen-
taron sustancialmente —tanto en na-
mero de proyectos como en valor— con
relacion al mismo periodo en 1979, lo
cual se explica por la demanda de las
companias constructoras de obras civi-
les. Esto confirma la tendencia obser-
vada desde 1975. Cada vez es mayor la
participacion de mas sectores de la
economia, con una alta variacion anual
en los sectores que explican el dina-
mismo®.

Sin embargo, las importaciones bajo
licencia global, que en 1975 pudieron
ser un buen indicativo de la evolucion
de la inversion industrial, hoy no lo son
mas. Su participacion dentro de las im-
portaciones de bienes de capital apenas
llegaba al 20.4% en 1979, tras una dis-
minucion paulatina desde 1975 —con la

Basado en INCOMEX, ‘“Evolucion de las licen-
cias globales durante 1975-1980” (mimeo).

Sin embargo, la concentracion sectorial nunca
ha dejado de ser importante, como lo indican
las siguientes estadfsticas. En 1975 el 72.2%
de las importaciones bajo licencias globales se
destin6 a la construccion de una Planta de Eti-
leno y de la Planta de Balance. En 1976 a los
productores de cemento y de derivados del pe-
troleo y carbén (65.7%). En 1977 a la Compa-
niia de Nrquel de Cerromatoso (41%) y gastos
de modernizacion en la industrial textil (16%).
En 1978 a la Electrificadora de Bolivar Corelca
(35%), y el resto a Cementos Samper, Bavaria,
Abonos de Colombia y las companifas textileras.
Finalmente, en 1979 estas ultimas compaiias
fueron, con el (26.8%), los sectores de ‘“alimen-
tos, bebidas y tabaco” (18.9%), de “productos
minerales no metdlicos” (16.9%), vy “productos
metalicos, maquinaria y equipo” (15.0 %)los
mds beneficiados.

COLOMBIA

excepcion del afio 77— 7. Esto se debe
a que los incentivos que ofrece el meca-
nismo® no compensan las dificultades
implicitas en su tramite. Ademas, a
que el arancel para la importacion de
bienes de capital ha disminuido desde
el afio 75, y a que muchas empresas ex-
portadoras utilizan el mecanismo de
Plan Vallejo para importar bienes de
capital.

Finalmente, cabe anotar que el meca-
nismo no ha logrado cumplir algunos de
sus objetivos centrales cuales eran la
mayor descentralizacibn en la produc-
cibn y la creacion de proyectos nuevos.
Mas del 50% de las importaciones bajo
licencias globales ha sido efectuado por
companias que producen en Bogota,
Medellin y Cali, y cerca del 80% de las
importaciones bajo licencia global se ha
utilizado en la ampliacion, reposicion
y modernizaciéon de plantas ya existen-
tes, y no en proyectos nuevos.

D. Balanza Cambiaria

El aumento de reservas que se pre-
sentara este afio se debe en su mayor
parte a demora en los pagos al exterior.
En particular, es sintomatico que Eco-
petrol solo haya pagado 140 millones de
dolares entre enero y mayo de 1980, con
importaciones superiores a 200 millo-
nes en el mismo periodo, lo cual indica
que pagara menos del monto considera-
do como ‘‘probable’’ en la anterior en-
trega de Coyuntura (p. 59). Sin embar-
go el aumento del prime en los Estados
Unidos y de la tasa de devaluacion co-
lombiana durante los primeros meses
del afio promovieron los pagos de
‘‘otras’’ importaciones. Hasta abril,
tanto las importaciones como los pagos
habian crecido a tasas cercanas al
30%°. Es poco probable que tal situa-
cion se mantenga, si se considera que
el prime descendi6 de nuevo a niveles

7 4 3
Las cifras correspondientes para otros afios son:

1975 (53.8%); 1976 (31.5%); 1977 (41.4%);
1978 (27.0%).

Arancel ainico del 5%, plazo de cinco afios para
los giros, y exencion del depdsito previo.

En comparacion con lo que sucedié el afio ante-
rior, cuando las importaciones aumentaron
35.7% y los giros en menos del 209.



Cuadro 10

BALANZA CAMBIARIA

(Millones de USS$)

1979 Participacion 1979 1980 Variacion
Ene./Dic. (%) Ene./May. Ene./My. (3)vs. (2)
1) (2) 3) USs$ %
I. Ingresos Corrientes 4.622.6 100.00 1.615.2 2.167.4 552.2 34.2
A. Exportaciones 3.043.8 65.85 1.048.6 1.305.7 257.1 24.5
1. Café 1.769.4 576.6 771.8 195.2 33.9
2. Otros productos 1.274.4 472.0 533.9 61.9 13.1
B. Compras de oro y capital petréleo 126.2 2.76 26.9 117.2 90.3 335.7
C. Servicios 1.351.8 29.24 500.4 674.4 174.0 34.8
1. Intereses 2317.9 80.1 188.1 108.0 134.8
a) Inversion de reservas 231.0 77.1 184.7 107.6 139.6
b) Otros 16.9 3.0 3.4 0.4 13.3
2. Turismo 689.9 250.6 277.8 27.2 10.9
3. Otros 424.0 169.7 208.5 38.8 22,9
D. Transferencias 100.8 2.18 39.3 70.1 30.8 78.4
II. Egresos Corrientes 3.488.1 100.00 1.216.0 1.810.9 594.9 48.9
A. Importaciones (distintas a B) 2.557.6 73.32 936.9 1.285.7 348.8 37.2
B. Petrdleo para refinacion y gas 77.8 2.23 23.7 59.5 35.8 151.1
C. Servicios 852.7 24.45 255.4 465.7 210.3 82.3
1. Intereses 382.7 104.4 234.3 129.9 124.4
2. Fletes 176.9 60.9 89.2 28.3 46.5
3. Reservas de utilidades y dividendos 54.7 22.1 23.0 0.9 4.1
4. Viajes y pasajes 47.4 17.7 17.3 —0.4 —2.3
5. Servicios oficiales 33.9 11.2 14.1 2.9 25.9
6. Otros 157.1 39.1 87.8 48.7 124.6
Continua...

ONH3LX3 HOLD3S
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1979 Participacion 1979 1980 Variacion
Ene./Dic. oy Ene./May. Ene./My. (3) vs. (2)
(1) (2) 3) Uss %
111 Superavit en cuenta corriente (I — II) 1.134.5 399.2 365.5 —42.7 —10.7
IV.Movimiento de capital 485.9 100.00 32.0 102.8 70.8 221.3
A. Capital privado 96.1 19.78 4.8 29.8 25.0 520.8
1. Préstamos —0.7 —2.4 7.2 —4.8 2
2. Inversion directa 67.7 1.9 33.6 31.7 ¥
3. Otros 29.1 5.3 3.4 =1.9 —35.9
B. Capital oficial 252.4 51.94 —22.5 16.6 39.1 *
1. Ingresos 488.0 34.8 78.4 43.6 125.3
2. Egresos 235.6 57.3 61.8 4.5 1.9
C. Banco de la Republica 51.0 10.50 1.4 9.1 7.7 550.0
1. Préstamos a largo plazo 52.3 1.4 8.1 6.7 478.6
2. Préstamos a corto plazo —1.3 = 1.0 1.0 *
D. Otros 86.4 17.78 48.3 47.3 —1.0 —2.1
V. Variaci6n de reservas brutas (II1 + 1V) 1.620.4 431.2 459.3 28.1 6.5
V1. Valor absoluto de las resexvas 4.114.3 4.573.6

*

Cifras excesivamente altas o bajas.
Fuente: Banco de la Republica y cdlculos de FEDESARROLLO.

9C
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Cuadro 11

EVOLUCION DEL CERTIFICADO DE CAMBIO

Col. $/US$!  Variacion  Col $/US$2  Variacion
Oficial porcentual (En bolsa) porcentual

Diciembre 1976 36.20

Diciembre 1977 37.71 4.117

Diciembre 1978 40.79 8.17

Diciembre 1979 43.79 7.35

1979 Mayo 42.56 0.83 39.48 0.41
Junio 42.69 0.31 39.45 0.08
Julio 42,74 0.12 39.50 0.08
Agosto 42.80 0.02 39.70 0.51
Septiembre 42.82 0.05 39.90 0.51
Octubre 43.14 0.75 40.00 0.26
Noviembre 43.38 0.56 40.15 0.38
Diciembre 43.79 0.95 40.60 1.12

1980 Enero 44.16 0.84 41.00 0.99
Febrero 44.68 1.18 44.00 7.32
Marzo 45.32 1.43 43.05 —2.16
Abril 45.82 1.10 43.41 0.84
Mayo 46.44 1.35 44.15 1.70

1980 Diciembre* 50.00

Fuentes: Banco de la Republica, Bolsa de Bogotd y Célculos de FEDESARROLLO.

1 pPromedio mensual de compra.

2 Ultima cotizacion en Bolsa.
¥ Proyeccion.

cercanos al 13%, y que la tasa de inte-
rés en Colombia se elevo marcadamen-
te durante los ultimos meses. Lo que
suceda este afio en materia de reser-
vas dependera del comportamiento de
la cuenta de capital, y en especial del
rubro denominado ‘‘capital oficial’’. Si
bien su ritmo de crecimiento ha sido
bajo en comparacion con nuestras pro-
yecciones !, tal situacion podria va-
riar en cualquier momento como resul-
tado de una decision gubernamental.

Si el comportamiento de las diferen-
tes cuentas que componen la balanza
cambiaria no cambia sustancialmente
durante el resto del aiio, podriamos ter-
minar 1980 con la variacion de reservas
pronosticada como ‘‘probable’’ por FE-
DESARROLLO (938 millones de US$).

10 e 5
Asi, entre enero y mayo solo se presentd un

aumento neto de 16.6 millones en la cuenta de
capital oficial. Coyuntura (Abril/80) proyecta-
ba un flujo neto de capital oficial de 350 millo-
nes de US$ para el afio completo.

E. Manejo Cambiario

La devaluacion del peso con relacion
al dolar durante los cinco primeros me-
ses de este aflo —5.16% — (Cuadro 11),
significo un cambio en la poli-
tica cambiaria del gobierno. Frente a un
nivel de devaluacion menor al 8% du-
rante 1979, la actual politica podria
llevar a un rango de devaluacion anual
del 12%-15% .

Sin embargo, tal como lo indican las
cifras del Cuadro 12, y su comparacion
con los de la Coyuntura de abril de este
afo, el dolar contintia perdiendo terre-
no frente a la canasta de las ‘‘demas’’
monedas fuertes. Ello llevo a una deva-
luacion del peso con respecto a las mo-
nedas de nuestros principales mercados
de exportacion superior al 5.16%. En
particular, la moneda nort€americana
pierde terreno frente a la libra esterli-
na, el marco aleman, el franco belga y
el guilgen holandés. S6lo mantiene su
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Cuadro 12
TASA DE CAMBIO NOMINAL FRENTE AL DOLAR Y AL COLOMBIANO
Pafs MCP/US$! MCP/US$!  Variaciéon Pesos/MCP Pesos/MCP  Variacion
Junio 6/79 Junio 4/80 (%) Junio 6/79 Junio 4/80 (%)

Estados Unidos 0.00 42,742 46,892 9.71 -
Japén 220.00 223.00 1.36 0.19 0.21 10,53
Alemania Federal 1.92 1.78 —17.29 22.26 26.34 18.33
Francia 4.43 4.15 —6.32 9.65 11.30 17.10
Reino Unido 0.49 0.43 —12.24 87.22 109.05 25.03
Canada 1.16 1.16 0.00 36.84 40.42 9.72
Italia 855.00 837.00 —2.11 0.05 0.06 20.00
Bélgica 30.77 28.44 —7.57 1.39 1.66 18.71
Holanda 2.10 1.95 —7.14 20.35 24.05 18.18
Suecia 4.39 419 —4.56 9.74 11.19 14.89
Suiza 1.73 1.65 —4.56 24.65 28.33 14.93

Fuentes: The Economist: Junio 3-9/1979 y Junio 7-13/1980. Banco de la Republica y Calculos de FEDE-
SARROLLO.

MCP: Moneda de cada pais.

1

Cuadro 1

3

CALCULO DE LA TASA DE CAMBIO REAL PONDERADA!

Participacién
(%)
Paris Junio 6 Junio 4 Variacion Exportaciones
de 1979 de 1980 (%) Sin café?
Estados Unidos 42.74 41.59 —2.69 19.47
Japon 0.19 0.18 —b5.26 4.72
Alemania Federal 22.26 21.63 —2.83 4.10
Francia 9.66 9.98 3.42 2,11
Reino Unido 87.22 103.05 18.15 1.81
Canada 36.84 34.13 —17.36 0.92
Italia 0.05 0.06 20.00 2.26
Bélgica 1.39 1.34 —3.60 1.15
Holanda 20.35 19.84 —2.51 1.06
Suecia 9.74 9.84 1.03 0.49
Suiza 24,65 23.68 —3.94 1.98
Participacién 11 paises 40.07
Participacién Grupo Andino y resto ALALC 41.95
Total 11 paises + Grupo Andino y resto ALALC 82.02
Variacion ponderada 11 paises (0.61)
Variacién ponderada (11 paises + Grupo Andino + resto
ALALC) (0.30)
Fuente: Cuadro 12 - y calculos de FEDESARROLLO.
1 La tasa de cambio real se define como: \
3 1P 1. 1P cad i \
TC real = K o = ($/Divisa X ———o 0 P28, |

Divisa/IP cada pais

IP Colombia

donde: $/Divisa: Tasa de cambio de Colombia con respecto a
la moneda de los diferentes paises.

IP cada pais:
Segin estructuras exportadoras de 1979. IP Colombia:

lombia.

Indice de precios al consumidor de cada pais.
Indice de precios al consumidor obreros Co-
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valor con respecto al yen japonés y al
dolar canadiense.

Del Cuadro 13, en el cual se deflactan
las diferentes monedas por el indice de
precios en cada pais con el fin de obser-
var la variacion en la competitividad de
nuestras exportaciones, se puede con-

La Ley de Presupuesto fijo para 1980
el gasto del gobierno central en 153.798
millones de pesos. Este monto no habia
sido modificado hasta abril 30 (Cua-
dro 14). Sin embargo, en junio se auto-
rizaron apropiaciones a la Ley por
$ 1.162 millones con recursos del crédi-
to interno y 350 millones de US$ equi-
valentes a 15.800 millones de pesos,
con recursos del crédito externo. Esto
implica que so6lo a partir del segundo
semestre se acordara gastar lo necesa-
rio para cumplir con la inversion pro-
gramada y anunciada por el gobierno.

La politica del gasto durante este pri-
mer cuatrimestre no ha sido del todo
austera, ya que el porcentaje acordado
de la apropiacion!!, llegdo en este pe-
riodo al 30.4%, aumentando en un
84.5% el acuerdo de gastos de inver-
sibn, y en un 52.6% el de funciona-
miento con respecto al mismo periodo
del afio anterior (Cuadro 15). Por otra
parte, no se puede observar en este pri-
mer semestre la presion de la vigencia
de 1979 sobre el gasto publico en 1980,
porque la Direccibn General de Presu-
puesto no ha efectuado la correspon-
diente ratificacion de los gastos reser-
vados de 1979. Estos fueron ya certifi-

1
Gastoa apropiados/Gastoa acordados.
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cluir que la devaluacion del peso con
respecto a las demas monedas conside-
radas apenas fue suficiente para com-
pensar el diferencial entre las tasas de
inflacion de Colombia y de los demas
paises. La variacion de la tasa de
cambio real ponderada entre junio/79 y
junio/80, no llego al 1% .

cados por la Contraloria General de la
Republica por un monto de $ 30.052 mi-
llones. Por lo tanto, este hecho se refle-
jara solo en el segundo semestre del
ano junto con los adicionales al presu-
puesto, que suman $ 16.962 millones,
y ya fueron apropiados en junio con re-
cursos ordinarios 2. Esta situacion
fue observada y analizada en la ultima
entrega de Coyuntura Economica y es-
todavia prematuro asegurar cual de las
dos alternativas alli planteadas se cum-
plira. Sin embargo, el gobierno tiene un
compromiso muy concreto de aumentar
la inversion publica y para lograrlo no
puede seguir postergando gastos de
una vigencia a otra. De esto se deduce
que es casi imposible terminar el afo
fiscal con una situacion holgada de
tesoreria y sin generar una presion so-
bre los medios de pago.

El Cuadro 16 presenta el comporta-
miento de los ingresos tributarios du-
rante los cuatro primeros meses del
ano. Alli se observa que todos los re-
caudos —con excepcion del impues-
to a la gasolina y el de ‘‘otros’ —

2 Los gastos presupuestales provienen de las apro-
piaciones del presupuesto basico, las reservas
presupuestales del ano anterior y los presupues-
tos adicionales.
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Cuadro 14

EJECUCION DEL PRESUPUESTO DEL GOBIERNO CENTRAL A ABRIL 30 DE 1980

(Millones de pesos)

Ingresos totales Ingresos
Presupuestados! Recaudos efectivos?
Ingresos Corrientes 147.570 46.136 42.663
Ingresos de Capital 6.228 5.851
Total 153.798 48.514
Gastos Totales Acuerdos Totales Certificacion de Pagos
Presupuestados de Gastos Reservas? efectivos?
Funcionamienta3 115.818 37.926 5.712 35.880
Inversion 37.980 8.843 24.340 11.328
Total 153.798 46.769 30.052 47.208

Corresponde a las apropiaciones definitivas a abril 30 de 1980, es decir, el presupuesto inicial mds las
adiciones netas (créditos menos contracréditos).

; Cifras de la Tesoreria General de la Republica.
a Incluye servicio de la Deuda.

Reservas certificadas por la Contraloria General de la Republica. Sin ratificar por la Direccién Nacional
de Presupuesto.
Fuente : Direccion Nacional de Presupuesto y Tesoreria General de la Republica.

Cuadro 15
APROPIACION DEFINITIVA Y ACUERDOS DE GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

A ABRIL 30 1979 - 1980
(Millones de pesos)

A abril 30 A abril 30 Variacion
1979 1980 anual 9
A. Apropiacion definitiva 108.256 153.798 42.0
1. Funcionamientol 84.164 115.818 37.6
a) Presupuesto inicial 84.164 115.818 37.6
b) Adiciones netas = o o
2. Inversion 24.092 37.980 57.6
a) Presupuesto inicial 24.092 37.980 57.6
b) Adiciones netas o i o
B. Acuerdo de Gastos 29.630 46.769 57.8
1. Funcionamientol 24.837 37.926 52.6
2. Inversi6én 4.793 8.843 84.5
C. Porcentaje Acordado de la Apropiacion (B/A) 27.3 30.4
1. Funcionamiento 30.0 32.7
2. Inversion 19.8 23.3

Fuente: Direccion General de Presupuesto y Calculos de Fedesarrollo.
1 Incluye Servicio de la Deuda.
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Cuadro 16
RECAUDOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL
DURANTE EL PRIMER CUATRIMESTRE 1979 - 1980
(Millones de pesos)
Primer Primer
Cuatrimestre Cuatrimestre Variaciéon
1979 1980 anual %
1. Renta y complementarios 7.823 10.531 34.6 _
2. Ventas 7.452 10.112 35.6 |
3. Aduanasy CIF 5.642 7.548 33.7 |
4. Cuenta Especial de Cambios 5.631 12.442 109.5
a) Impuesto café (1.933) (3.163) 63.6
b) Otros (neto) (3.698) (9.279) 151.0
5. Gasolina y ACPM 2.372 2.469 4.1
6. Otros! 3.131 3.403 8.6
Total 32.052 46.505 45.0

Fuente: Direcciéon de Impuestos Nacionales y Banco de la Republica.
1 De acuerdo con el Dto. 380/79 la Administracién de Impuestos deja de recaudar el impuesto de 35%

de licores de produccion Nacional

han experimentado aumentos superio-
res a la tasa de inflacion!3. Los recau-
dos totales registran un incremento del
45% con relacion al mismo periodo del
ano anterior, equivalente a $ 46.505 mi-
llones. De mantenerse este comporta-
miento, podrian llegar a ser superiores
a la proyeccibn de FEDESARROLLO,
efectuada a comienzos del afo, cuando
no se conocia el incremento en los pre-
cios del combustible ni el porcentaje
que el gobierno iba a destinar para el
Fondo Vial. Tampoco se esperaba una
tasa de crecimiento del 34.6% en el
renglon de renta y complementarios ni
un crecimiento del 109% en la cuenta
especial de cambios, el cual se origino
parcialmente por el aumento en los in-
tereses que devengan las reservas in-
ternacionales del Banco de la Repu-
blica.

Durante el primer cuatrimestre de
1980 los ingresos efectivos de tesore-
ria fueron superiores a los pagos efec-

Lo El escaso incremento del renglén ‘‘otros” se ex-
plica en parte porque la Administraciéon de Im-
puestos Nacionales en virtud del Decreto No.
380 de 1979 dejd de recaudar el 35% de licores
de produccion nacional.

tivos. Del total de gastos acordados se
habia pagado efectivamente el 101%.
Este hecho se debe al ingreso a la Teso-
reria General de la Nacion de docu-
mentos correspondientes a la vigencia
anterior pero liberados por el control
previo solo en la presente vigencia. Al
finalizar abril la situacion de tesoreria
era deficitaria en $ 2.093 millones. Se
nota durante los 4 primeros meses del
afio como las exigibilidades ingresadas
a Tesoreria han aumentado en una pro-
porcibon mayor a las disponibilidades.

En conclusién, la politica de gastos
del gobierno comienza a ser menos con-
traccionista especialmente en las activi-
dades de inversiéon, confirmando lo
anotado en la Coyuntura de abril pa-
sado. Los gastos de funcionamiento
mantendran su cifra historica de ejecu-
cibn sin ninguna restriccion, es decir,
el 98%. Los gastos de inversion alcan-
zaran el 85% de ejecucion. Con estos
porcentajes y teniendo en cuenta que el
gobierno esta siguiendo una politica de
no postergar gastos para otras vigen-
cias, y a pesar de que los recaudos
aumentan mas de lo previsto, la situa-
cion de tesoreria al terminar el afio sera
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blica, que en diciembre de 1979 ascen-
dian a $ 22.000 millones, es decir,
el gobierno sera expansionista.

deficitaria. En consecuencia, tendra el
gobierno que recurrir a los depositos
congelados en el Banco de la Repu-

A. Introduccion

En la Gltima entrega de Coyuntura
Economica se senalaba la presencia de
un marco global favorable para la con-
duccion de la politica monetaria y el
control de la inflacion. Los eventos y las
decisiones de politica economica que
tuvieron lugar en los ultimos meses mo-
difican sustancialmente esta perspec-
tiva. Actualmente el pais atraviesa por
una situacion economica dificil.

B. Tasa de Interés

En la Gltima Coyuntura Econémica se
senald que las decisiones tomadas por
la Junta Monetaria en febrero de este
ano estaban orientadas principalmente
a liberar el mercado financiero. En abril
se tomaron dentro de la misma politica
diferentes medidas encaminadas a es-
timular el UPAC. Se redujo el encaje
de los certificados de seis meses de
10% a 6% y el de los de un afio de 10%
a 3% y se autorizo a las corporaciones a
negociar libremente la tasa de interés
de los mismos con los clientes. De esa
manera se configur6 una estructura en
la cual la tasa de interés activa esta
dada, mientras que la tasa de interés
pasiva esta regulada por el mercado.
No es dificil imaginar la respuesta a ese
ingenioso sistema. Seguramente, las
tasas de interés se elevaran para umen-
tar las captaciones. Nada mas irrea-
lista que suponer que ello se evitara
por el tope de la tasa de interés de los
préstamos. Las practicas utilizadas por
las corporaciones de ahorro y vivienda
para colocar las tasas de interés sobre

los niveles autorizados son ampliamen-
te conocidas. La mas usual es la de exi-
girle al usuario dejar el préstamo du-
rante un tiempo en forma de deposito.
Por ello la medida de la Junta Moneta-
ria facilita e induce el incumplimiento
de las normas.

A tiempo que se instauraba el nuevo
sistema UPAC se han introducido modi-
ficaciones de diversa indole. La tasa de
interés de los titulos de participacion se
bajo. El descuento de los certificados de
cambio se redujo, lo cual compensa la
mayor rentabilidad originada por la
aceleracion de la inflacion. De otro la-
do, se elevo la tasa de interés de los
préstamos del FFI. Todo esto ha llevado
a un enorme desorden en el mercado fi-
nanciero. Mientras la autoridad mone-
taria baja las tasas de interés bajo su
reglamentacion, adopta decisiones para
que el sistema bancario eleve otras. Los
mecanismos de control de las tasas de
interés estan debilitados y los interme-
diarios han aprovechado la libertad
para elevarlas. Algunos bancos estan
cobrando tasas de interés superiores a
35% y en el mercado extrabancario se
negocian papeles con rendimiento por
encima del 50% .

En el momento actual existen algu-
nos elementos de juicio que permiten
evaluar la politica de liberacion finan-
cieray de altas tasas de interés. La ele-
vacion de la tasa de interés originada
por la colocacion de titulos de participa-
cibn, como se habia previsto en la Co-
yuntura de octubre de 1979, se mani-
fest6 principalmente en desplazamien-
tos de certificados de cambio, titulos
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canjeables, y en general, de titulos re-
presentados en pasivos en el Banco de
la Repuiblica. Este resultado es corrobo-
rado por un estudio elaborado por el
Departamento de Investigaciones Eco-
némicas en donde se afirma que de los
$ 7.500 millones congelados en 1979
tunicamente $ 3.500 millones significa-
ron una contraccion neta'®. Ademas,
los altos rendimientos del mercado ins-
titucional han estimulado la sustitucion
de deposito en cuenta corriente por
otros activos de alta liquidez, que ha
operado en la direccion de elevar la
velocidad ingreso de los medios de pa-
go. No menos significativo ha sido el
efecto sobre el sector cambiario. En la
Coyuntura de abril se mostr6 que la ma-
yor parte del aumento de divisas que
tuvo lugar en 1979 se explica por una
entrada masiva de capital ilegal y por
demoras en los giros al exterior. El con-
trol de esa situacion, en lugar de haber-
se efectuado a través de una combina-
cion de las tasas de interés y de la tasa
de cambio, recay6 exclusivamente en
esta ultima. En efecto, para reducir
el estimulo que resulta de la diferencia
entre la tasa de interés interna y ex-
terna se ha venido devaluando a una
tasa equivalente al 15%. Esta politica
tuvo el efecto buscado en cuanto que la
entrada de capital ilegal y las demoras
de los giros disminuyeron sustancial-
mente, pero no esta exenta de dificul-
tades. El intento de controlar la de-
manda agregada reduciendo el crédito
interno y acelerando exageradamente
la devaluacion puede ser neutralizado
por un mayor volumen de exportaciones
y otro menor de importaciones.

La politica financiera no ha tenido el
efecto deseado sobre la demanda agre-
gada y, en cambio, ha creado proble-
mas por el lado de la oferta. Las altas
tasas de interés, al estimular el despla-
zamiento de los recursos que normal-
mente irian a financiar la inversion em-
presarial hacia las actividades especu-

L4 Hernando J. Gémez y Armando Montenegro
“Operaciones de Mercado Abierto y Comporta-
miento del Certificado de Cambio. Septiembre-
Diciembre de 1979”. Departamento de Investi-
gaciones Econ6émicas (Banco de la Republica).
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lativas, es uno de los factores que mas
han contribuido al desenvolvimiento in-
satisfactorio de la actividad economica.
La tasa de crecimiento industrial no lle-
gb a 5% en 1979 y en el presente afio,
ajuzgar por los indicadores disponibles
de energia eléctrica, sera atn inferior.
La tasa de desempleo aument6 de 8.5%
a 10.9% entre diciembre y mayo del
presente afno.

C. Medios de Pago

Las reservas internacionales conti-
nuan siendo la principal fuente de ex-
pansion monetaria. Entre el 31 de di-
ciembre y finales de mayo aumentaron
US$ 472 millones, de los cuales US$ 375
millones estan representados en un su-
peravit en cuenta corriente y US$ 97 mi-
llones en un superavit en la cuenta de
capital. Esta cifra supera la proyeccion
cambiaria de la ultima entrega de Co-
yuntura, donde se estimaba un supera-
vit en cuenta corriente de US$ 500 mi-
llones para el afio completo. La dife-
rencia se explica en gran parte por el
aumento de los intereses provenientes
de la colocacion de las reservas inter-
nacionales, y por los giros de Ecopetrol
que en esa fecha llegaban a US$ 140 mi-
llones y segtin nuestros estimativos no
debian ser inferiores a US$ 210 millo-
nes.

De todas formas el incremento de las
reservas es inferior al del afio anterior.
La causa de este comportamiento obe-
dece a un menor crecimiento de los
reintegros por exportaciones menores y
a un incremento significativo de los gi-
ros al exterior. El superavit cambiario
en cuenta corriente para el afio comple-
to depende fundamentalmente de los
giros por concepto de importaciones.
Si Ecopetrol efectia giros por la suma
prevista inicialmente y los giros restan-
tes mantienen el comportamiento regis-
trado a lo largo del afio, el superavit en
cuenta corriente no debe ser mucho
mayor a los US$ 500 millones previstos
al principio del afio. El comportamiento
de la cuenta de capital es mucho mas
incierta. E1 Gobierno, ademas del crédi-
to externo de US$ 350 millones contra-
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tado al principio del afio, ha venido ad-
quiriendo nuevos empréstitos para los
mas diversos fines. La mayor parte de
estos recursos ingresaran al pais en el
segundo semestre. Todo parece indicar
que nuestro supuesto de que el gobier-
no seguiria una politica prudente en
materia de endeudamiento externo y
destinaria los mayores ingresos por
concepto del aumento de precios de la
gasolina para cubrir los pagos de Eco-
petrol al exterior no se cumplira. Como
consecuencia, el incremento de las re-
servas internacionales sera superior al
previsto en nuestra proyeccion de co-
mienzos de afio.

La expansion de las reservas que
tuvo lugar en los cinco primeros me-
ses del afio se compens6 a través de
cuatro conductos. Las corporaciones de
ahorro y vivienda y los bancos comer-
ciales cancelaron al Banco de la Repl-
blica la mayor parte de los créditos que
usualmente se adquieren en diciembre.
El saldo de los titulos del Banco de la
Reptiblica, que incluyen titulos de
participacion, certificados de cambio,
titulos canjeables, aumento significati-
vamente. Las entidades de fomento
aumentaron sus disponibilidades muy
por encima de desembolsos. Los depo-
sitos de importacion aumentaron nota-
blemente como consecuencia de la ex-
pansion de importaciones fisicas y de
los giros.

La trayectoria de los medios de pago
a lo largo del afio no es facil de descri-
bir. La tasa anual depende de la fecha
que se adopte. En diciembre era de
24.4% y en lo corrido del afio ha fluc-
tuado entre esa cifra y el 29%. La poli-
tica oscilante de control monetario con-
tintia. Las repercusiones de ese manejo
se han venido sefialando reiteradamen-
te y ya se han manifestado en forma
preocupante sobre la estabilidad de la
economia que se ha visto enfrentada si-
multaneamente a fenbmenos recesivos
e inflacionarios.

COLOMBIA
D. Precios

Las condiciones economicas existen-
tes al principio del afo ofrecian un
marco favorable para reducir la tasa de
inflacién. En los tres meses primeros se
registraron indices de aumento de los
precios muy inferiores a los de los lti-
mos afios, lo cual oper6 en la direccion
de reducir las expectativas de inflacion.
Las proyecciones globales de la econo-
mia facilitaban un manejo de la politica
econOmica para lograr una reduccién de
7 puntos de la tasa de inflacion con rela-
cion al nivel registrado en diciembre de
1979. Advertimos, sin embargo, que un
resultado de ese tipo no podria lograrse
sin comprometer la politica global en la
estabilidad y sin modificar varios de los
errores que se cometieron en el afio an-
terior. Era indispensable continuar re-
duciendo la tasa de crecimiento de los
medios de pago hasta situarla en 18%
al final del presente afio y reducir las
tasas de interés. Infortunadamente la
politica economica del gobierno no ha
seguido estas pautas y ha incurrido en
otros errores. La politica acertada del
Gobierno en los primeros tres meses de
frenar las alzas mediante procedimien-
tos de persuacion y control directo se
suspendi6 después de elecciones. En
dos meses, abril y mayo, se autorizaron
los ajustes que se habian evitado en los
tres meses anteriores. De esa manera
se borré lo que se habia logrado en ma-
teria de aminorar la expectativa infla-
cionaria. La tasa de crecimiento de los
medios de pago, en lugar de reducirse
progresivamente, se elevo y se sometio
a enormes oscilaciones. Las tasas de in-
terés, en lugar de haberse reducido
aprovechando las menores expectativas
de inflacién en los tres primeros meses
del afio, se han venido dejando a la libre
determinacion del mercado, lo cual,
como era de esperarse cuando se supri-
men los controles, se manifestd en una
elevacion de las mismas. A todo ello se
suman factores negativos por el lado la
oferta que van mas alla de lo previsto
a principios del afio. La produccion
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agricola, como consecuencia del verano
que tuvo lugar en el primer semestre
del afio y que afecto las cosechas de
algodoén, maiz, arroz, riego, no crecera
por encima del 4.5%. La industria se
enfrenta a fenomenos recesivos que se
manifestaran en un crecimiento a lo
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sumo igual al de 1979. Se ha perdido,
entonces, una gran oportunidad para
estabilizar la economia. El indice de
crecimiento anual de precios en diciem-
bre puede llegar a superar el tope maxi-
mo de 24% proyectado al principio del
afio.





