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TeNDENCIA Economica

EDITORIAL

Seguridad Sostenible

En lo que va de 2005 se han reportado acciones armadas
entre el ejercito y la guerrilla que han generado cuestionamien-
tos en algunos sectores sobre el éxito y la sostenibilidad de la
estrategia de seguridad del gobierno. La mayor actividad de la
insurgencia se ha registrado en el departamento de Natrifio,
donde las FARC buscan retomar el terreno que perdieron ha-
ce unos afios contra las Autodefensas y que ahora, con el pro-
ceso de desmovilizacion de las segundas, parece "disponi-
ble". El ataque al puesto naval de Iscuandé y los combates en
Barbacoas son algunos ejemplos de esta situacion. Pero Na-
rifio no ha sido el Unico departamento afectado por lo que los
mismos jefes de las FARC han llamado: "el fin de su repliegue
estratégico". En Meta y Antioquia se han presentado fuertes
enfrentamientos, los habitantes de Condoto en Choc6 sufrie-
ron un bloqueo que impedia el flujo de alimentos y medicinas
a la poblacién producto de la lucha de la insurgencia por con-
trolar un territorio rico en oro y cultivos ilicitos. Ademas, se han
presentado ataques con explosivos en la sede de RCN Radio
en Caliy en un hotel en el departamento del Meta que podrian
interpretarse como un indicio del regreso de la guerra a las
ciudades.

Si bien todas estas acciones de los grupos armados al mar-
gen de la ley desestabilizan el orden publico y minan el senti-
miento de seguridad que poco a poco se habia ganado, no
por eso se debe abandonar la politica de seguridad, ni negar
el éxito que ha tenido en los dltimos afios desde que en la admi-
nistracion anterior se puso en marcha el fortalecimiento de las
fuerzas armadas y de policia. Mas bien, es el momento de re-
flexionar sobre las condiciones necesarias para poder conti-
nuar con su sostenibilidad futura. El esfuerzo requerira accio-
nes en materia fiscal que aseguren espacio financiero para
mantener el nivel del gasto en defensa y seguridad (GDS), que
ya alcanza 4,5% del PIB, por algunos afios mas.

La mayor disponibilidad de recursos ha permitido continuar
el aumento del gasto en defensa y seguridad que, a pesar de
las restricciones fiscales, habia iniciado en 1998. El esfuerzo
de los dos ultimos gobiernos ha permitido que el GDS prome-
dio de la década de 2000 (4% del PIB) supere en 1,3 puntos el
de la década anterior (2,7% del PIB).

Hay que resaltar que el aumento en el gasto en defensa 'y
seguridad como porcentaje del PIB ha alcanzado méaximos his-
téricos en los dltimos afios. Sin embargo, no ocurre lo mismo
al analizar la evolucion de la participacion de este tipo de gas-
to dentro del gasto total del gobierno central. Las obligaciones



Constitucionales y legales en materia de gasto publico han in-
flexibilizado el presupuesto de manera que, a pesar del esfuer-
zo reciente, el GDS responde hoy por 22% del gasto del go-
bierno mientras que en durante la guerra con el PerG y en la
época de "La Violencia" lleg6 a ser 29% y 33% respectivamen-
te. Incluso en 1934 el GDS absorbié 63% de los ingresos tri-
butarios de la Nacién, mientras hoy consume 29% de ellos.

La estrategia de seguridad reciente se ha reflejado en un fuer-
te aumento en el pie de fuerza de méas de 100.000 hombres
desde 1998. Hoy la fuerza publica es 43% mas numerosa de
lo que era hace 7 afios y ademéas cuenta con mejor dotacion
para la guerra, que se refleja en un aumento de los gastos ge-
nerales por uniformado que incluyen raciones y equipo de cam-
pafia, municiones, combustible etc. Con ello, en los Ultimos afios
se ha reducido la participacién de los pagos de pensiones del
sector -que cuestan 1% del PIB- dentro del GDS.

Con mas hombres, mejor dotados y mayor movilidad se ha
logrado efectividad de la politica para reducir los indicadores
del conflicto. De acuerdo con el Ministerio de Defensa, duran-
te los dos Ultimos afios los homicidios se han reducido 30% y
el nimero de victimas en homicidios colectivos en 62%. Los
secuestros también cayeron 60% entre 2002 y 2004. Ade-
mas, los ataques a la infraestructura como las voladuras a las
torres de energia o a las vias cayeron 75% y 46% respectivamen-
te en el mismo periodo. Un analisis simple indica que la corre-
lacion entre el gasto en defensa y seguridad y los indicadores
del conflicto es negativa. Es decir que a mayor destinacion de
recursos para la seguridad, menores episodios de violencia en
Colombia.

A su vez, la caida en los indicadores del conflicto ha propi-
ciado un aumento en la productividad de los factores y por lo
tanto ha tenido un impacto sobre el crecimiento econémico.
Calculos de Fedesarrollo indican que a causa del deterioro en
el orden publico, Colombia tiene hoy un producto por habitan-
te de $5,5 millones al afio, casi 30% inferior a los $7,7 millones
que tendria de no haber incurrido en el detrimento de la pro-
ductividad que el conflicto genera. Y es que la evolucion del con-
flicto en Colombia ha tenido unarelacién inversa con el compor-
tamiento de la productividad. Esto es consistente con los re-
sultados de una investigacion empirica reciente que encuentra
que, cuando las amenazas a la seguridad son de un nivel
considerable, el gasto en defensay seguridad es expansionista,
es decir, induce un mayor crecimiento del producto?.

La recuperacion de la seguridad ha generado mayor con-
fianza entre los empresarios y los hogares colombianos, que
se capta a través de las encuestas de Fedesarrollo. Los consumi-

' Aizenman y Glick, "Military Expenditures, Threats and growth",
NBER, 2003

dores han aumentado su nivel de confianza a medida que han
visto caer el nUmero de ataques a las poblaciones, los homi-
cidios, etc. Ello los ha llevado a considerar que las condicio-
nes de los hogares y del pais han mejorado y que podrian con-
tinuar en esa tendencia, lo que se ha visto reflejado en au-
mentos en el indice de Confianza del Consumidor. Asimismo,
las empresas perciben que con menores ataques a la infraes-
tructura y menos secuestros las condiciones econémicas y
sociopoliticas para la inversion mejoran considerablemente.

No hay duda que con mayor productividad y méas confian-
za, el gasto en defensay seguridad, a través de su efectividad
en la reduccion del conflicto, tiene un impacto positivo sobre
el crecimiento econémico y por lo tanto constituye una inver-
sién altamente rentable. Sin embargo, no hay que olvidar que
las presiones fiscales de los préximos afios en materia ener-
gética y de pensiones y las inflexibilidades presupuestales po-
drian limitar el espacio financiero que se destina para el gasto
en seguridad y defensa. Los retornos podrian tomar algunos
afios para materializarse en mayores recaudos por lo que se
debe emprender las reformas necesarias para garantizar la
financiacion de este gasto prioritario para el pais.

Para hacer sostenible el esfuerzo en GDS, habida cuenta
de que de acuerdo con el presupuesto presentado por el gobier-
no estadounidense, con esfuerzo la ayuda externa se man-
tendria alrededor de 700 millones de dolares al afio, es nece-
sario tomar las medidas a nivel local. Se debe avanzar en la
reforma constitucional en materia de pensiones y garantizar
su aprobacién de manera que su impacto fiscal se adelante
en el tiempo, pues el texto se debilitdé durante la primera vuelta
de los debates en el Congreso. Ademas, es importante abo-
gar por una mayor flexibilidad presupuestal que permita redu-
cir otros gastos menos prioritarios y rentables y liberar recur-
sos para el GDS. Habra que tomar medidas en materia tribu-
taria que racionalicen el esquema y permitan mayores ingre-
s0s con menos distorsiones y modificar la formula de las trans-
ferencias territoriales. Estas reformas, ademas de abrir espa-
cio fiscal para el GDS, garantizarian un mejor acceso al finan-
ciamiento externo.

Implementar las acciones que requiere el pais en materia
fiscal es importante en si mismo, como por sus efectos indi-
rectos que puede tener sobre el gasto en defensa y seguri-
dad, la reduccion del conflicto y los aumentos en la producti-
vidad. Ello permitira destinar los recursos necesarios a unain-
version que a medida que se consolida, ademas potenciar el
crecimiento econémico, exigira recursos fiscales para finan-
ciar los gastos relacionados con el postconflicto.
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ENCUESTA DE CONSUMO

La confianza de los consumidores crece en enero ) Gréfico 1
iNDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

IcC
El indice de Confianza de los Consumidores (ICC) se recuper6 en enero 9

después de la contraccion registrada durante diciembre, pues aumenté ®
de 12,9a19,3. Comolo muestra el Grafico 1, este es el segundo nivel mas
alto en la historia de la serie pero alin no parece ser suficiente para com-
pensar lo ocurrido en los Gltimos meses, por lo que nuevamente se ubico i

por debajo de lo observado en el mismo mes del afio anterior (25,7). Aun- AA /\
z . 0

que de manera méas moderada que en 2004, la confianza de los consu- V \/

midores aument6 al comenzar el afio en todas la ciudades del pais, a 40

excepcion de Medellin en donde el indice cayd de 13,7 a 10,8, muy inferior
al 27,1 que se alcanzé un afio atrés. Los ICC de Bogota, Cali y Barran-
quilla, llegaron a niveles que no se registraban desde enero del afio pa- Y
sado, 19,9, 22,2y 23,9 respectivamente (Gréafico 2). Se desataca el caso F A
de Barranquilla, en donde las respuestas de los hogares reflejaron un nivel
de confianza superior al del inicio del 2004.
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Fuente: Encuesta de Consumo Fedesarrollo - Invamer.

Los componentes del hogar y del pais fueron positivos Grafico 2

INDICE DE CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES
Las preguntas acerca de la economia al interior del hogar registraron POR CIUDADES

resultados bastante favorables. El balance de la pregunta que compara ©

la situacion economica actual con la que se vivia hace un afio creci6 de

formaimportante de 1,6 en diciembre a 5,2 en enero, aunque contintia por .

debajo del resultado que se observo un afio atras (12,1). De la misma for- Baranquila
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ma, el porcentaje neto de encuestados que tienen expectativas favorables ] //\/\,\ /A /\
para su hogar dentro de un afio, complet6 tres meses de aumento al al- 0 ‘\ /\/ AN/
canzar un nivel de 41,3 en enero después del 34,7 registrado en diciem- 10 !

bre. En el Grafico 3 es claro que, a pesar del crecimiento significativo en 201 el

las expectativas sobre las condiciones futuras del hogar, el nivel contintia
por debajo de lo observado en el mismo mes del afio anterior, cuando se
alcanzé el registro mas alto de la serie (48,5). Este resultado positivo sobre
las expectativas del hogar, se complementa con lo obtenido en otras pre-
guntas de laencuesta como las que hacenreferencia al nivel de desempleo Fuente: Encuesta de Consumo Fedesarrollo - Invamer.
esperado parael afio siguiente y ala disponibilidad para comprar vivienda.
Las expectativas de desempleo de los hogares cayeron de 13,1 a 8,6, nivel
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mas bajo desde marzo de 2004. Enla pregunta acerca de la disponibilidad Grafico 3

a comprar vivienda, se registré una leve disminucion de 11,1 a 10,2, pero EXPECTATIVAS ECONOMICAS DEL HOGAR

muestra una recuperaciéon importante frente a lo visto durante el tercer tri- VELPAIS

mestre de 2004. Asi, los hogares esperan obtener ingresos mas estables &

en el futuro los que les permitira financiar la adquisicion de vivienda. 50 o
La percepcion frente al desempefio de la economia del pais fue bas- 01

tante optimista durante enero. En primer lugar, el balance sobre las condi- 20

ciones actuales completé tres meses de aumento y, aunque continGia por 20

debajo del nivel registrado un afio atras (26,9), crecio significativamente 10 /\/\/\
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de la situacion econémica durante los proximos doce mesesy para el afio 10

siguiente (Gréfico 3), reversaron su comportamiento del mes anterior y 2] pais
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para el indice de Expectativas del consumidor IEC aument6 de 19,2 en
diciembre a 26,6 en enero, nivel que continta por debajo de lo registrado
durante enero de 2004 (39,6) (Gréfico 4). Fuente: Encuesta de Consumo Fedesarrollo - Invamer.
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La perspectivade consumo de bienes durables se recuperaen enero ) Grafico 4
INDICE DE EXPECTATIVAS DEL CONSUMIDOR (IEC) E

INDICE DE CONDICIONES ECONOMICAS (ICE)

El balance de la pregunta acerca de la viabilidad de consumo de
bienes durables también reverso la contraccion de diciembre y alcanzé
uno de los niveles mas altos de la serie al pasar de 5,5 a 11,4. Este resul-
tado se ubica bastante por encima del -2,2 alcanzado en el mismo mes
del afio anterior. Adicionalmente, la percepcion sobre las condiciones pa- “] e
ra adquirir bienes de consumo durable parece serunarespuestaalaevo- .
lucion de la tasa de cambio que aln parece tener efectos positivos sobre ’ / U
las expectativas de consumo de estos bienes. Cabe resaltar el compor-
tamiento atipico de la disposicion para comprar vehiculos, ya que durante
enero, se mantuvo en un nivel relativamente bajo (-34,4) e inferior al -31,4
registrado en el mismo mes del afo anterior. Con este resultado se rompio
la tendencia ascendente que se observo desde mayo. Sin embargo, el nivel
actual se ubica bastante por encima de los promedios de 2002 (-47) y Fuente: Encuesta de Consumo Fedesarrollo - Invamer.
2003 (-43,5). Porlo tanto, el indice de Condiciones Econémicas ICE, que
incluye la percepcion de los hogares sobre su situacién econémica actual
respecto ala de un afio atrds y sobre las condiciones para adquirir bienes
de consumo durable, aument6 de 3,5 en diciembre a 8,3 en enero. Como Gréafico 5
se observa en el Gréfico 4, este resultado se ubica por encima del 4,9 regis- EXPECTATIVAS DE INFLACION
trado en el mismo mes del afio anterior, y es el nivel mas alto de la serie.
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Liguidez del mercado no se traduce en estimulos al consumo wq N\ pevrana
Comolo muestra el Grafico 5, parece que los hogares no perciben ain 127
el exceso de liquidez en la economia como un estimulo al consumo que ]
pueda presionar los precios hacia el alza. De hecho, las expectativas de
inflacion para el préximo afio fueron bastante optimistas. La pregunta acer-
ca del porcentaje en el que se espera que aumenten los precios durante
2005 cayo al nivel méas bajo registrado en la historia de la serie (7,64%) lo
gue parece responder a que la variacion de precios durante 2004 fue una
de las mas bajas desde comienzos de los setentas (5,4% variacion anual
en diciembre). Si bien el resultado de la Encuesta sobreestima el valor de Fuente: Banco de la Repiblica y Encuesta de Consumo Fedesarrollo - Invamer.
lainflacién, sus tendencias guian las del aumento efectivo en los precios.
Adicionalmente, a pesar de la disminucion general de las tasas de interés,
los consumidores aun perciben condiciones desfavorables para adquirir
crédito, incluso el balance de la pregunta que indaga sobre la adquisicion
de préstamos con alguna entidad financiera, completd cuatro meses de Grafico 6 ;
contracciény alcanzé el nivel mas bajo desde agosto de 2004, al caer de DIFERENCIAL TASAS DE INTERES
-48,2 a-51,8. Este nivel se ubico levemente por encima de lo observado 795 165
en el mismo mes del afio anterior (-53,7). Ademas, el porcentaje neto de
encuestados que piensa que las tasas de interés van aumentar en los
préximos 12 meses, rompio con tres meses de descenso y crecio de 36,5 775
en diciembre a 43,0 en enero. Lo anterior parece responder a que la dis-
minucion general de las tasas de interés ha tenido efectos sobre el ren-
dimiento de los ahorros de las familias pero no sobre las tasas que deben 755
pagar por sus préstamos. Como se ve en el Gréafico 6, el margen entre las
tasas de colocacion y captacion se ha ampliado de forma im-portante
durante enero y febrero de este afio. Mientras que la DTF alcanz6 en las 735
ultimas semanas el nivel mas bajo en la historia de la serie (7,38%) las ta-
sas de colocacion por su parte, se mantienen en niveles altos, en especial
para el crédito al consumo (en promedio un 16%).
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El ICI crece durante diciembre

Elindice de Confianza de los Industriales (ICl), se incrementd de un nivel
de 4 en noviembre a 7 en diciembre, pero contintia por debajo del resultado
obtenido en el mismo mes del afio anterior (13,3). Como se ve en el Gréafico
1, elindice completa 2 meses de aumento que sugiere una perspectiva po-
sitiva para la produccion en los primeros meses de 2005. Calculos prelimi-
nares de Fedesarrollo, muestran que el indice de Confianza de los Indus-
triales (ICl) se ubicara en un nivel cercano a 2 durante enero.

Perspectivas positivas para la produccioén

El comportamiento de los componentes al interior del ICI fue mixto. El
balance de la pregunta que indaga sobre el volumen de pedidos continu6
con su tendencia ascendente durante diciembre, por lo que lider6 el creci-
miento del indice general. Dicho balance se incrementd de -14 a -13, pero
se ubica por debajo de lo observado en el mismo mes del afio anterior (-9).
El resultado de la pregunta acerca de las expectativas de produccién para
los proximos tres meses por su parte, completo tres periodos de contraccion
al caer de un nivel de 29 registrado en noviembre a uno de 27 durante
diciembre, inferior al nivel obtenido un afio atras (36). Finalmente el balance
de la pregunta sobre las existencias (valores inversos en el Grafico 2) re-
verso ligeramente lo obtenido en el mes anterior cuando se contrajo 10
puntos, alincrementarse de -4 a-3. Asi, aunque este resultado se ubica por
encima del reportado un afio atras (-12), se mantiene en uno de los niveles
mas bajos de la serie, o que indica que el nivel de inventarios se agota
rapidamente lo que a suvez aumenta el espacio para unamayor produccion.
Todo lo anterior sefiala que la produccién industrial tendra un buen de-
sempefio en los primeros meses de 2005, y que probablemente cuando el
DANE publique el resultado para el cierre del afio se presentara un mejor
desempefio que el observado entre septiembre y octubre cuando el cre-
cimiento no super6 el 2%. De hecho el incremento de la produccion in-
dustrial a noviembre ya mostraba una recuperacion significativa (5,5%
anual). Todo ello se verareflejado en un crecimiento anual que Fedesarrollo
estima en 5,8% para la industria durante 2004 (Grafico 2).

Expectativas de empleo caen en el Ultimo trimestre de 2004

Cuando se les pregunto a los encuestados si esperaban contratar mas
empleados en el primer trimestre de 2005, menos industriales respondie-
ron favorablemente por lo que el balance registré una contraccién de 6,7
a 5,5. Ademas, este nivel se ubica bastante por debajo del 13,5 obtenido
en el mismo trimestre del afio anterior. Las respuestas de los industriales
encuestados por Fedesarrollo explican la escasa generacion de empleo
durante el tltimo trimestre de 2004. Sin embargo, como se ve en el Gréafico
3, en la pregunta que indaga sobre el desempleo incluida en la Encuesta
de Consumo realizada mensualmente por Fedesarrollo, se ve que la pers-
pectivadelos consumidores hamejorado considerablemente. De noreversarse
las condiciones de la demanda laboral al interior de las empresas, la gene-
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial, (E.O.E.) de Fedesarrollo.

Grafico 2
BALANCE DE PEDIDOS Y EXISTENCIAS Y
PRODUCCION INDUSTRIAL
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Grafico 3
EXPECTATIVAS DE EMPLEO POSITIVAS
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racion de empleo y las expectativas de los hogares podrian deteriorarse
durante el segundo trimestre de 2005.

El contrabando se reduce durante diciembre pero continda alto

Durante el mes de diciembre la Encuesta de Opinion Empresarial inclu-
ye una pregunta especial que indaga sobre la percepcion de los industriales
acerca del contrabando. Al parecer las medidas implementadas por la DIAN
enlos dltimos meses han tenido algun efecto para controlar el contrabando
pues el balance de este componente interrumpié una tendencia de tres
meses consecutivos de aumento. El balance cay6 de 26 a 21, nivel que
contintia bastante por encima de lo registrado en el mismo trimestre del afio
anterior (1) y de su promedio de largo plazo (-0,4). Asi, el contrabando ain
representa uno de los principales problemas que los industriales perciben
en su actividad (Grafico 4).

Resultados alentadores para exportadoras y no exportadoras

El indice de Confianza Industrial para las empresas exportadoras au-
ment6 durante diciembre a pesar de que alo largo de las diferentes pregun-
tas, se registraron resultados mixtos. Los componentes que reflejan las
condiciones actuales cayeron durante el mes, efecto que fue compensado
por las preguntas que se refieren a las expectativas a futuro. Asi, como lo
muestra el Gréfico 5, el indice se increment6 ligeramente de 5 a 6, inferior
alobservado unafo atras (16,3). En cuanto alas empresas no exportadoras,
la mayoria de las preguntas incluidas en la encuesta aumentaron de forma
importante. Este comportamiento ayudé a que el indice de Confianza In-
dustrial para dichas empresas rompiera con 3 meses de estancamiento y
finalmente creciera de 1 a 7, nivel que no se observaba desde abril del afio
anterior (Grafico 5).

El ICCO se recupera en diciembre

El indice de Confianza de los Comerciantes (ICCO) aumentd 7 puntos
para ubicarse en 24 en diciembre, el mas alto desde marzo de 2004 pero
inferior al 25,3 observado en diciembre de 2003. Como se muestra en el
Gréfico 6, ain se mantiene en un rango entre 15y 25 en el que se ha ubi-
cado desde 2002. Este comportamiento fue respaldado por el aumento de
la mayoria de sus componentes. La pregunta de expectativas sobre la
situacion econdmica del negocio paralos proximos 6 meses crecio de 39,4
a 47,2, que se ubica por encima de lo registrado un afio atras (36,1). La
situacion econdmica actual, mostré un aumentoimportante de 32,4a40,1,
gue empieza a sefialar una recuperacion después de que en septiembre
llegara a un nivel relativamente bajo (33,5). No obstante, el resultado del
componente de existencias aport6 de forma bastante negativa al indice
general pues creci6 al nivel méas alto de la serie (28,2) en diciembre. Esto
parece responder a que los comerciantes esperaban que la época de fin
de afio tuviera un mayor dinamismo al observado que los llevo a acumular
inventarios de forma significativa. Sin embargo, el balance de la pregunta
que compara las ventas de diciembre respecto al mismo mes del afio an-
terioraumentoy el resultado de la pregunta que indaga sobre las perspectivas
de los comerciantes con respecto a la demanda alcanz6 uno de los niveles
mas importantes de la serie (31,2). De esta manera, las expectativas de
ventas aun son positivas a pesar de la alta acumulacién de existencias
durante diciembre.

Grafico 4
PERCEPCION DEL CONTRABANDO EN LA INDUSTRIA
(% neto de empresas que considera que ha aumentado)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial, (E.O.E.) de Fedesarrollo.

Grafico 5
ICl PARA FIRMAS EXPORTADORAS Y NO EXPORTADORAS
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial, (E.O.E.) de Fedesarrollo.

Grafico 6
iNDICE DE CONFIANZA COMERCIAL (ICco)
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Empleo, consumo y crecimiento econémico

Durante este mes el DANE dio a conocer los datos sobre el
mercado laboral que permiten tener la perspectiva completa
para el afio 2004 en materia de generacion de empleo. Esa in-
formacion es relevante no sélo por la importancia del empleo
como mecanismo multiplicador del crecimiento econémico que
permite aumentar el consumo y dinamizar la demanda interna,
sino ademas porque se cumplen dos afios de laimplementacion
delareformalaboral -Ley 789 de 2002-y con ellos, el plazo para
evaluar y modificar las medidas que en ella se introdujeron y que
no resultaron efectivas.

¢Qué ha pasado con el empleo?

El afio pasado cerré con 120 mil personas desempleadas
menos con respecto alas que habia en 2003, con ello la tasa de
desempleo se redujo 1,3 puntos, pasé de 16,7% en 2003 a
15,4% en 2004 para las trece principales areas metropolitas del
pais. Si bien este resultado es alentador por cuanto el impacto
del crecimiento econdmico sobre la tasa de desempleo resulto
mayor al esperado, algunas de las tendencias que subyacen a
las cifras agregadas son menos positivas.

Al tiempo que cayo la tasa de desempleo, disminuy0 la tasa
de ocupacion en medio punto porcentual. Este fendmeno es
atipico pues desde la recesion de finales de los noventa, la re-
duccion en las tasas de desempleo se reflejo en aumentos casi
simétricos en las tasas de ocupacion. Es decir que aquellas per-
sonas que salian del desempleo encontraban ocupacion. Al pa-
recer durante 2004 algunos de los desempleados decidieron
dejar de buscar trabajo y simplemente salieron de la poblacion
econémicamente activa (PEA). De hecho, mientras que entre
2003 y 2004 la poblacién en edad de trabajar (PET) aumento
0,2%, la PEA se mantuvo estable en el mismo periodo, por lo
que la tasa global de participacion (TGP) se redujo 1,6 puntos
porcentuales (de 64,5% a 62,9%).

El gobierno ha afirmado que el crecimiento econémico y las
politicas publicas en materia de educacion y proteccién social
han permitido que los jévenes que habian tenido que salir al mer-
cado laboral para ayudar con ingresos adicionales para sus fa-
milias durante la crisis, vuelvan a la escuela. De la misma ma-
nera, las amas de casa que tuvieron que dejar las tareas del ho-
garcomorespuestaalanecesidad de contribuir con sus salarios
para la manutencion de sus familias habrian regresado a su
ocupacion anterior. Los datos muestran que durante 2004 hubo
707 mil mas personas inactivas que durante 2003 (un aumento
de 5,7%). De ellas, 234 mil son estudiantes y 243 mil son mujeres
que se dedican al hogar (cada grupo aumento6 4,8% y 4,6%
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respectivamente). De los nuevos inactivos, 187 mil son menores
de edad y 31 mil discapacitados. Asi pues, habria cerca de 200
mil personas que pasaron de la PEA a la inactividad, probable-
mente por un efecto que se conoce como el de "trabajador
desalentado” (Cuadro 1). Es dificil saber que habria pasado con
ellos de haberse mantenido en el mercado laboral, sin embargo
esilustrativoindicar que sihubieran estado desocupados durante
2004, la tasa de desempleo habria aumentado medio punto
porcentual con respecto a 2003.

La decisién de abandonar el mercado laboral, o parar de bus-
car empleo, puede ser inducida por la percepcion de que se ha
reducido el nivel de contrataciony por lo tanto las probabilidades
de encontrar trabajo se ven menores. En el Grafico 1 se muestra

Cuadro 1
CAMBIO EN LA POBLACION INACTIVA
2003-2004
Miles de personas (%)
Total 707 57
Por edad
De 0 a 11 afios -5 -1,0
De 12 a 17 afios 192 48
De 18 a 24 afios 152 8,8
De 25 a 55 afios 173 5,4
De 56 afios y mas 196 6,5
Por actividad
Estudiando 234 4,8
Oficios del hogar 261 4.9
Otra actividad 182 9,8
Incapacitado 31 8,3

Fuente: DANE y célculos de Fedesarrollo.

Grafico 1
OCUPADOS
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Fuente: DANE y clculos de Fedesarrollo.
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gue posiblemente ese fue el caso. Mientras que la creacion de
empleos fue creciente hasta octubre de 2003, 2004 se caracterizd
por una desaceleracion constante al punto que durante octubre
y noviembre se destruyeron empleos con respecto alos mismos
meses del afio anterior. Incluso, el aumento en el nimero de
ocupados durante la época navidefia (el cuarto trimestre del
afo) fue inicamente 19 mil personas, mientras que en 2003 fue
de 355 mil.

En cualquier caso hay que destacar que la calidad del em-
pleo ha mejorado. Mientras que en 2003 aumentaban los ocu-
pados, en parte gracias al incremento en los subempleados
(personas que desean o pueden trabajar mas horas o que tra-
bajan menos de 48 horas a la semana), durante 2004 la desa-
celeracion en la creacion de empleo se vio compensada por una
reduccién en los subempleados (Gréafico 2). Probablemente las
empresas decidieron contratar a sus empleados tiempo completo
y prescindir de los servicios o limitar la contratacion de traba-
jadorestemporales. Laampliaciéndelajornadalaboral, contenida
en la reforma de 2002 pudo incentivar este tipo de compor-
tamiento?.

¢Cual es el impacto del empleo sobre el crecimiento
econémico?

La menor fortaleza del empleo durante 2004 con respecto
a2003 se confirma al observarladescomposicion del crecimiento
economico por factores de produccioén. De los 3,9 puntos de
crecimiento que estimé Fedesarrollo para 2004 desde que co-

Gréfico 2
CALIDAD DEL EMPLEO
Cambio absoluto anual (Miles de personas)
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Fuente: DANE y calculos de Fedesarrollo.

1 Un trabajo reciente de Alejandro Gaviria que sera publicado por
Fedesarrollo en Coyuntura Econémica durante el préximo mes
de marzo, muestra que la reforma en efecto contribuyé a reducir
el subempleo por horas.

menzo el afio, sélo 0,8 pueden atribuirse al crecimiento del em-
pleo. Los 3,1 restantes se reparten entre aumentos en el capital
(1,5 puntos) eincrementos enla productividad (1,7 puntos). Esto
contrasta con los resultados de 2003, cuando el factor trabajo
respondid por 2,3 puntos de los 3,8 que crecio el producto de
la economia. Incluso, la contribucion del empleo al crecimiento
delaeconomiano habia sido inferior a 1 punto porcentual desde
la crisis de 1999 (Gréfico 3).

Contrario a lo que ocurrié con el empleo durante 2004, el
dinamismo de la inversion permitié que el acervo de capital de
laeconomia creciera atasas que no se velan desde 1998. El afio
pasado, el capital, como factor productivo, registré crecimientos
positivos durante todo el afio. Asi, lainversion logro por fin com-
pensar el efecto acumulativo de destruccion de capital que tanto
la caida enlainversion entre 1998y 1999 como la depreciacion,
generaron. Este hecho implica un desplazamiento del factor tra-
bajo y abre nuevas posibilidades para una estructura de pro-
duccién mucho més tecnificada.

Al parecer con la crisis de finales de los noventa, las em-
presas colombianas tuvieron que recomponer su aparato pro-
ductivo y aumentar su productividad. Mientras que durante la
todala década de los noventa la productividad cay6 0,5% anual
en promedio, en lo que va de esta década se ha incrementado
alrededor de 1,1% por afio. Esto puede explicar el débil compor-
tamiento de la demanda por empleo, pues aumentos en la pro-
ductividad implican que hoy se necesita una menor cantidad de
los factores de produccién -entre ellos el trabajo- para alcanzar
un mismo nivel de produccion que en el pasado.

Es muy probable que dichareconversion hayaimpedido una
recuperacion mas dinamica del empleo en los Ultimos afios. Ello
también explicaria el débil crecimiento del consumo que asu vez
limita el crecimiento econémico. El consumo de los hogares
representamas del 60% del PIB, por lo tanto guia sus tendencias.
Durante la recesion de 1999 el consumo privado cayé 5,5% y
respondid por 3,5 de los 4,2 puntos que se redujo el producto

Gréfico 3
DESCOMPOSICION DEL CRECIMIENTO
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Fuente: calculos de Fedesarrollo con informacién del DANE y DNP.
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enese afio. Enlarecuperacionreciente, ha sido tan volatilcomo
el PIBy no halogrado superar un crecimiento acumulado en 12
me-ses de 3,6%, mientras que a mediados de los noventa
superaba el 5%. La consecuencia directa de este
comportamiento es que durante 2004 el colombiano promedio
tuvo el mismo nivel de consumo que tenia en 1993.

Entre enero y septiembre de 2004 el PIB creci6 a la misma
tasa que el consumo privado (3,6%), un resultado pobre si se
tiene en cuenta que la inversion aumenté mas del 10% vy las
exportaciones crecieron a un ritmo de 8%. Aunque aun no se
conoce el resultado para el cierre del afio, es probable que no
sea muy diferente al que muestran los tres primeros trimestres.
Ya el mes pasado la Encuesta de Consumo de Fedesarrollo
mostraba que la confianza de los hogares colombianos hacia
el final del afio pasado se habia deteriorado con respecto a la
que se vivia por esa misma época en 2003. Hoy, la informacion
sobre el empleo demuestra que habia razones de tipo laboral
que explican la moderacion de los consumidores. Ademas, la
Encuesta Social de Fedesarrollo hamostrado que las principales
razones para reducir el gasto de los hogares son el desempleo
y la inestabilidad del trabajo.

Sin embargo, no todos los componentes del consumo se
han comportado de la misma manera. El consumo de bienes
durables y semidurables es volatil y parece ser el que se ajusta
en los momentos dificiles y se expande cuando mejoran las
condiciones. En el Gréafico 4 se muestra la evolucion del con-
sumo por tipo de bienes. Al parecer los bienes de consumo
béasico como los alimentos o los servicios publicos se han man-
tenido relativamente estables. Sus caidas durante la recesion
fueron menoresy sélo tomo dos afios recuperar los niveles pre-
vios alacrisis. Por su parte, el nivel de consumo de bienes semi-

Grafico 4
CONSUMO DE LOS HOGARES
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Fuente: DANE.
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durables (vestuario, por ejemplo) cayé 30% durante la crisis y a
pesar de que ha sido bastante dinamico en los dltimos afios, aln
se encuentra 1,5% por debajo del nivel que alcanz6 previo a la
recesion. El gran ajuste en el consumo de los hogares durante
1999 fue en los bienes de consumo durable, que en s6lo 6 tri-
mestres se contrajo 45%. Su nivel actual es similar al de 1996,
pero de acuerdo con los encuestados por Fedesarrollo cada vez
elmomento parece mas propicio para adquirir bienes de consumo
durable, como muebles, electrodomésticos y automoviles. De
hecho este rubro alcanz6 un crecimiento de 20% durante los tres
primeros trimestres de 2004 pero su peso en el consumo privado
totalapenas alcanza 6% porlo que su contribucién al crecimiento
resulta minima.

La disponibilidad para adquirir bienes de consumo durable
estuvo ligada al crecimiento de la cartera de consumo durante
2004 que en diciembre registré un incremento anual de 31%.
Sin embargo, hay que destacar que el crédito de consumo no
despeg6 sino hasta 2003 y que su nivel actual apenas alcanza
el de junio de 1999, el momento mas crudo de la crisis en
términos de consumo (Grafico 5). Es importante profundizar los
mecanismos de financiamiento de manera que sustenten una
recuperacion mucho mas rapida y sostenida del crecimiento a
futuro.

Cabe destacar que el crecimiento de la productividad y el
mejoramiento reciente en la calidad del empleo constituyen se-
fales positivas desde el punto de vista de la estructura productiva
del pais. De consolidarse en los préximos afios, de la mano de
aumentos en la creacion de puestos de trabajo, podria esperarse
un crecimiento econémico mas balanceado y una remuneracion
a los factores con efecto multiplicador sobre el producto por la
via del fortalecimiento de la demanda agregada.

Grafico 5
CARTERA DE CONSUMO
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INDICADORES ECONOMICOS 2005

Sector real
. L .
INDICE DE COMERCIO AL POR MENOR* DESEMPENO DE LA INDUSTRIA
(Mensual, noviembre de 2004) (noviembre de 2004)
120 . .z . .z
Descripcién Variacion real anual
115
Produccion Ventas
110
105 Total con trilla 5,54 5,14
Total sin trilla 5,59 5,34
100
o Principales sectores con variacion de produccion
% mayor al promedio
Ene-00 Jul-00 Ene-01 Jul-01 Ene-02 Jul-02 Ene-03 Jul-03 Ene-04 Jul-04 Vehiculos automotores y sus motores 66,61 50’42
* Serie desestacionalizada Partes, piezas y accesorios para vehiculos automotores 51,48 53,39
Fuente: DANE ' Servicios relacionadas con la impresion; materiales grabados 45,74 21,44
’ ‘ Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte 43,50 23,33
Equipos y aparatos de radio, television y comunicaciones 27,55 13,10
0, 0,
E:t:g:lctual (noviembre 2004) 15:6'38 V’le((f’) VMA (%) Carrocerfas para vehiculos automotores 25,81 23,75
Dato anterior (octubre 2004) 119,2 34 7,9 Tejidos y articulos de punto y ganchillo 21,80 21,08
Otras industrias manufactureras 21,10 35,72
Fabricacion de muebles 16,90 6,56
LICENCIAS DE CONSTRUCCION Aparatos e instrumentos médicos, 6pticos y de precision 14,27 7,04
(Metros cuadrados, noviembre de 2004)
1500, Principales sectores con variacion de produccion
menor al promedio
Maquinaria de uso general -0,46 2,64
1.000.000 Vidrio y sus productos -0,73 1,33
Refinacion del petréleo -3,30 -8,01
Hilatura, tejedura y acabado de productos textiles -3,76 -1,91
S0 Otros productos de madera; corcho, cesteria y esparteria -3,86 -12,51
Produccidn, transformacion y conservacion de carne y pescado -4,25 -4,05
Fabricacion de productos elaborados de metal -4,84 5,75
Ene-00 Nov-00 Sep-01 Jul-02 May-03 Mar-04 Productos minerales no metalicos -7,22 -2,22
Fuente: DANE (licencias), ICPC (despachos de Productos de tabaco 8,36 1.35
cenmento). Fuente: DANE, Nueva Muestra Mensual Manufacturera.
Fecha Licencias de construccion VM (%)  VMA (%)
Dato actual (noviembre 2004) 940.118 -0,7 -21,4
Dato anterior (octubre 2004) 947.022 -16,5 -30,2 Sector externo
Produccién de cemento (Ton) ~ VM (%)  VMA (%)
Dato actual (octubre 2004) 486.306 1,6 -0,4
Dato anterior (septiembre 2004) 478.485 1,3 -4,9 COMERCIO EXTERIOR
(Millones de délares)
z 2 1.
PRESTAMOS APROBADOS CONSTRUCCION
(Millones de pesos) 1600
200.000 150.000 1.400
Exportaciones (FOB)
1.200
150.000 Constructor
100.000 1.000
/g:\ 800
;E_/ mportaciones (CIF)
Individual 50.000
50.000 Ene-00 Sep-00 May-01 Ene-02 Sep-02 May-03 Ene-04 Sep-04
Fuente: DANE.
E‘:verUU Jul‘—OO Ene‘rol Jul‘—Ol En;—OZ Ju\‘VOZ Ene‘703 Ju\‘roﬁ Ene‘rUA JuIiM
Fuente: Icav. Fecha Importaciones VM (%) VAC (%)
Dato actual (noviembre 2004) 1.591 9,6 19,5
Dato anterior (octubre 2004) 1.452 57 16,9
Fecha Constructor VM (%) VAC* (%) Fecha . Exportaciones VM (%) VAC (%)
Dato actual (diciembre 2004) 98.199 -14,9 52 Dato actual (noviembre 2004) 1543 19 245
Dato anterior (noviembre 2004) 115.440 26,5 7,0 Dato anterior (octubre 2004) 1513 1,0 22,6
Fecha Individual VM (%) VAC (%) Fecha Balanza comercial VM (%) VAC (%)
Dato actual (diciembre 2004) 116.419 7,6 131,0 Dato actual (noviembre 2004) -49 -180,1 67,9
Dato anterior (noviembre 2004) 126.022 7,7 136,7 Dato anterior (octubre 2004) 61 -51,0 74,8
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Situacion fiscal

OPERACIONES EFECTIVAS DEL GOBIERNO CENTRAL
(Miles de millones de pesos)

Gastos totales

Ingresos totales

1.000

0
Ene-00  Sep-00  May-01  Ene-02  Sep-02  May-03  Ene-04  Sep-04

Fuente: Confis.

INFLACION
(Variacion porcentual anual, enero 2005)

PC
(1998=100)

0
Ene-00 Nov-00 Sep-01 Jul-02 May-03 Mar-04 Dic-04

Fuente: DANE (IPC); Banco de la Republica (IPP).

Fecha Ingresos VMA (%) VAC (%)
Dato actual (septiembre 2004) 4.128 19,8 15,1
Dato actual (agosto 2004) 3.464 29,6 14,8
Fecha Egresos VMA (%) VAC (%)
Dato actual (septiembre 2004) 3.657 18,4 14,8
Dato actual (agosto 2004) 3.849 20,4 14,7
Fecha Déficit/superavit VMA (%) VAC (%)
Dato actual (septiembre 2004) 471 376,3 -7,9
Dato actual (agosto 2004) -384 26,3 -6,1
Situacion monetaria

M1 (Efectivo + Cuenta Corriente)*
(Miles de millones de pesos)

21.0

25.000

23.000

21.000

19.000

17.000

15.000

13.000

11.00¢ T T T T T
Ene-00 Nov-00 Sep-01 Jul-02 May-03 Mar-04 Ene-05

* Serie desestacionalizada.
Fuente: Banco de la Republica.

Fecha M1 VMA (%) VAC (%)
Dato actual (enero 2005) 24.855 14,7 14,9
Dato anterior (diciembre 2004) 25.321 16,8 15,0
M3 (Medios de Pago Ampliados + Bonos)*
(Miles de millones de pesos)
100.
95.000
90.000
85.000
80.000
75.000
70.000
65.000
60.
Dic-00 Ago-01 Abr-02 Dic-02 Ago-03 Abr-04 Dic-04
* Serie desestacionalizada.
Fuente: Banco de la Republica.
Fecha M3 VMA (%) VAC (%)
Dato actual (Enero 2005) 95.338 17,3 13,6
Dato anterior (diciembre 2004) 94.022 16,3 13,3
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Fecha (IPC) VM (%) VMA (%) VAC (%) VA* (%)
Dato actual (enero 2005) 0,8 54 59 58
Dato anterior (diciembre 2004) 0,3 55 59 6,0
Fecha (IPP)
Dato actual (enero 2005) 0,5 4,4 51 51
Dato anterior (diciembre 2004) -0,5 4,6 5,2 5,2
TASA DE CAMBIO
3.200
139
3.000
Tasa de cambio nominal 2800
129 2,600
2.400
e Indice de tasa de cambio real 2.200
2.000
1 1.800
Ene-00 Ago-00 Feb-01 Sep-01 Abr-02 Oct-02 May-03 Nov-03 Jun-04 Dic-04
Fuente: Banco de la Republica.
Fecha indice de tasa de cambio real* VMA (%) VACO (%)
Dato actual (enero 2005) 118,05 -11,9 -12,9
Dato anterior (diciembre 2004) 121,15 -10,6 -10,6
Fecha Tasa de cambio nominal** VMA (%) VACO (%)
Dato actual (enero 2005) 2.363 -14,0 -15,8
Dato anterior (diciembre 2004) 2411 -14,1 -14,1
* No tradicionales IPP; ** Promedio mes.
TASA DE INTERES
(Efectiva anual, enero de 2005)
34
13
2 Tasa de captacion
ERD s
9
9 Tasa de colocacion
14 7
Ene-00 Ago-00 Abr-01 Sep-01 Abr-02 Oct-02 May-03 Nov-03 Jun-04 Dic-04
Fuente: Banco de la Republica.
Tasas de interés nominales Enero 2004 Diciembre 2004 Enero 2005
Captacion 8,0 7,7 7,6
Colocacion 154 14,9 15,8
Tasas de interés reales
Captacion 1,7 2,1 2,1
Colocacion 8,9 8,9 9,8

* Nota metodoldgica: VM: Variacion mensual, mes actual frente al mes anterior; VMA: Variacion
mensual anual, mes actual frente a igual mes del afio anterior; VAC: Variacién acumulada, informacion
enlo corrido del afio hasta el mes actual frente a igual periodo del afio anterior; VA: Variacién acumulada
anual a 12 meses; VACO: Variacion afio corrido



