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En el primer semestre de 1979 ha
sido mas dificil que de costumbre obte-
ner datos recientes sobre el comporta-
miento de la economia colombiana. El
INCOMEX dejo de publicar oportuna-
mente estadisticas de comercio exte-
rior, la muestra de la industria manu-
facturera del DANE parece tener serios
problemas y se publica con 5 meses de
retraso, y no hay estadisticas agricolas
confiables. Las cifras de desempleo de
marzo no se han suministrado el 11 de
junio, cosa que le resta utilidad a este
indicador. La situacion estadistica hace
dificil elaborar los informes de Coyun-
tura Econdmica, pero también implica
que muchas decisiones de politica eco-
nomica se estan tomando sin elementos
de juicio sobre el estado de la econo-
mia. FEDESARROLLO insiste en la
necesidad de ponerle remedio a esta
situacion.

Las informaciones existentes confir-
man el analisis de FEDESARROLLO
sobre el comportamiento de la econo-
mia en 1978 y las predicciones para
1979 hechas en abril y resumidas en el
Cuadro 1.

En particular, datos del sector priva-
do sugieren que ya se inici6 la recesion
en la construccion reflejada en este
cuadro, y la tendencia de los precios a
mayo sugiere que la inflacion estara en
el rango 24-29% planteado en la Gltima
entrega de Coyuntura Economica.

Por otra parte las autoridades mone-
tarias han hecho un gran esfuerzo de
contraccibn, lo que se ha traducido en
un aumento de los medios de pago de
20% en ano completo. Este era el nivel
de aumento recomendado en la ultima
Coyuntura, y si se mantiene, puede ser
que los precios aumenten a un ritmo
cercano al limite inferior del rango
24-29%.

Sin embargo, las reservas internacio-
nales han crecido aceleradamente, y
pueden crecer mas de lo previsto debi-
do al mejoramiento reciente de los pre-
cios del café y al comportamiento irre-
gular de las exportaciones no tradicio-
nales y los giros al exterior'. Estos

Los registros de exportaciones menores crecie-
ron 38% con relacion al nivel de los primeros
cinco meses de 1978.
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Cuadrxo 1

AUMENTO EN EL PIB EN 1978 Y ESTIMATIVOS DE CRECIMIENTO
PARA 1979

(Tasas de crecimiento)

Ponderaciones 1978 1979
Agropecuario 22.9 8.4 6.2
Agricultura (47.5) (4.0) (5.0)
Ganaderia (38.5) (11.0) (6.0)
Café (14.0) (16.0) (11.0)
Industria Manufacturera 19.3 8.5 7.5
Construccion 3.7 0.4 3.4
Edificacion (33.4) (31.3) —10.0
Otras (66.6) (—15.0) 10.0
Comercio 171 8.5 7.0
Transporte 6.6 9.0 6.0
Servicios del Gobierno 6.1 3.0 3.0
Servicios personales 8.0 9.0 8.0
Otros 16.3 7.0 6.0
Total 7.5-8.0 6.0-6.5

Fuente: Estimativos de FEDESARROLLO.

fenomenos haran dificil mantener el
crecimiento de los medios de pago al
20%, y pueden llevar a una expansion
monetaria que presione los precios.

Como se plante6 en la Coyuntura
Economica de abril, actualmente la
industria esta operando a plena capaci-
dad. En estas condiciones, cualquier
aumento en la oferta monetaria se tra-
ducira en incrementos en precios y no
en mayor produccion.

Ante la actual situacion de reservas
(y sus perspectivas para el proximo fu-
turo) y en razon a las frecuentes infor-
maciones gubernamentales consisten-
tes en que para ‘‘atacar’’ las presiones
inflacionarias es necesario liberalizar el
comercio colombiano, en particular, las
importaciones, resulta conveniente ha-
cer un breve comentario.

Si bien es cierto que una politica de
liberacion de las importaciones (enten-

dida como un desmonte, asi sea parcial,
de mecanismos de regulacion cuantita-
tiva y una reduccion en los niveles aran-
celarios) puede conducir a una rebaja?
en un tiempo moderado, de los precios
internos de ciertos bienes cuyas impor-
taciones estuviesen controladas, ella no
tiene mayores efectos en la tasa de in-
flacion de largo plazo. Asi, para este
proposito es conveniente adoptar poli-
ticas alternativas (p.e. la monetaria).

La coyuntura actual es propicia, sin
embargo, para replantear la estructura
de control a las importaciones vigente
en el pais. Esto no significa que la es-
tructura arancelaria y para-arancelaria
tenga que ajustarse a situaciones co-

La magnitud de la rebaja dependera, entre otros
factores, de la proporcion de importaciones
efectuadas a la oferta aparente. Por lo tanto,
para que el efecto en precios de dicha politica
sea ‘“importante’ es necesario tomar las medi-
das necesarias (arancelarias, p.e.) para promo-
ver un monto de importaciones significativo.



INTRODUCCION Y RESUMEN

yunturales. Por el contrario, debe
orientarse de acuerdo con objetivos de
industrializaciéon (y de localizacion de
recursos, en general) y ser compatible
con las perspectivas de ingresos de di-
visas en el largo plazo.

En primer lugar, se debe disehar una
estructura arancelaria ‘‘deseable’’ para
el mediano y largo plazo. Es oportuno
plantear la conveniencia de reducir la
proteccion efectiva otorgada actual-
mente a las industrias de bienes de
consumo y aumentar la correspondiente
a las industrias de bienes intermedios y
bienes de capital. Ello con el fin de
avanzar en un proceso de industrializa-
cibon menos ineficiente y mas integrado
que en el pasado. En segundo lugar, si-
multaneamente con la reforma arance-
laria, es necesario adoptar un cierto
grado de liberacion de las importacio-
nes, esto es, de reduccion de los efectos
arancelarios equivalentes a las restric-

En la Coyuntura Econémica del pasa-
do mes de abril se destaco el comporta-
miento altamente satisfactorio de la
economia colombiana durante 1978, al
registrar ésta una de las mas altas tasas
de crecimiento del producto que se
tenga noticia en la historia estadistica
del pais, del orden del 7.5 al 8.0% real
segiin estimativos de FEDESARRO-
LLO. Los resultados preliminares de las

9

ciones cuantitativas, pues de lo contra-
rio los cambios arancelarios podrian ser
‘‘neutralizados’’ y, por ende, no tener
mayor eficacia practica.

Es de importancia que, ante las ac-
tuales circunstancias, el gobierno pro-
ceda a profundizar en este tema de
politica econémica de tanta trascenden-
cia para el pais, mas atin cuando en este
ano debe ser aprobado un Arancel Ex-
terno Comiin en el Grupo Andino.

Finalmente, vale la pena anotar que
la reimplantacion del certificado de
cambio para las exportaciones de cafée y
el cierre de registros fue una reaccion
acertada y veloz a la helada en el Brasil
de junio primero. En la seccion sobre
Escenarios para el manejo de una bo-
nanza cafetera se discuten en detalle
cuales podrian ser las politicas econo-
micas a seguir en caso de que siga au-
mentando el precio externo del café.

cuentas nacionales para ese ano arrojan
un crecimiento del 7.9% en el PIB real,
confirmando ampliamente los estimati-
vos anteriores, los cuales se reproducen
en el Cuadro

Entre los sectores de mayor creci-
miento se destacan la industria manu-
facturera y la agricultura y, dentro de
ésta, el subsector cafetero. El dinamis-
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Cuadro 2
INDICADORES DE LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL
(Cifras porcentuales)
Produccioén Precios Capacidad

Cod. fisica Empleo internos utilizada
CIIU Sector Industrial 1977-1978 Dic.77-Dic.78 Dic.77-Dic.78 en 1978
31 Productos alimenticios, bebidas

y tabaco 7.3 1.9 18.5 86.0
32 Textiles, prendas de vestir e in-

dustrias del cuero 3.2 3.0 18.7 94.0
33 Industrias de madera* —5.8 6.2 18.6 71.2
34 Papel y sus productos, impren-

tas y editoriales. 8.5 5.3 19.1 88.1
35 Industrias quimicas, derivados

del petrdleo, el carbdon, caucho

y plasticos 7.3 5.5 19.3 93.6
36 Productos de minerales no meta-

licos 10.1 6.9 16.0 89.1
37 Industrias metalicas basicas * 4.5 —4.7 20.7 82.3
38 Productos metalicos, maquinaria

y equipo de transporte 22.5 12.4 14.9 55.8

Total para la muestra 8.2 4.2 18.6 86.4

Total ponderado 8.6 = - -

* Cifras no confiables por baja representatividad de la muestra.
Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta Industrial 1978.

mo de estos sectores productivos se vio
reflejado en los niveles de actividad de
ramas conexas como el comercio, el
transporte, la construccion privada, las
finanzas y los servicios personales. Los
mas bajos indices de crecimiento
—negativos en el caso de la construc-
cibn — correspondieron al sector publi-
co, lo cual refleja el aspecto fiscal de las
politicas contraccionistas que adelanto
el gobierno anterior en su lucha contra
la inflacion.

El elevado crecimiento industrial, ya
detectado a mediados de 1978 y confir-
mado en la encuesta industrial corres-
pondiente al afio completo, caracterizo
a todos los sectores industriales con la
sola excepcion de la rama textil (ver
Cuadro 2) cuyo bajo crecimiento refleja
aln el comportamiento adverso que tu-
vieron sus exportaciones en 1977.

Asimismo, el empleo industrial se vio
incrementado notablemente (4.2%) y
las empresas acusaron indices de utili-

zacion de la capacidad instalada del
86.4% en promedio, lo que en la practi-
ca implica niveles proximos a la utiliza-
cion plena.

El Cuadro 3 resume las expectativas
de los empresarios a principios del pre-
sente afio. Alli se observa que en lo re-
lacionado con el volumen de la produc-
cion el optimismo predominaba en la
mayoria de los sectores. Asimismo,
predominan las expectativas de alza o
estabilidad en las exportaciones y el
empleo. El ambiente inflacionario se
ve claramente reflejado en la unanimi-
dad de las expectativas de alza en pre-
cios y salarios.

En términos cuantitativos, sin em-
bargo, los calculos empresariales per-
miten esperar para 1979 un ritmo de
crecimiento industrial inferior al del
ano pasado, del orden del 7.5%, que
también se manifestaria en un menor
crecimiento en el empleo (3.5%), en
tanto que se esperaban incrementos en
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precios similares a los registrados el
afo anterior.

En lo que respecta al sector agricola,
el Cuadro 4 reproduce las cifras oficia-
les correspondientes a los 16 principa-
les cultivos diferentes del café. Segun
ellas, a pesar de la caida espectacular
que registro la produccion de algodon,
el valor bruto de la produccion de tales
cultivos a precios de 1970 habria creci-
do el 11.5% en 1978. Si se excluye el
algodon, lo anterior se traduce en un
crecimiento del 18.3%, cifra ésta que
parece un tanto exagerada aun si se
tiene en cuenta que entre 1975y 1977 la
produccion agricola no cafetera se man-
tuvo practicamente estancada.

En la Coyuntura Econémica de abril
se estimo en forma independiente, con
base en modelos de respuesta en la
oferta y demanda de productos agrico-

1

las, el crecimiento de los diferentes cul-
tivos en 1978, y se obtuvo la cifra total
del 9.0% excluyendo algodon. Este
resultado, si bien difiere notoriamente
de las cifras oficiales del Ministerio de
Agricultura, confirma el hecho de que
en dicho afo la produccion registro in-
crementos sustanciales para la mayoria
de los cultivos.

La incidencia que sobre los precios
relativos tuvo ese comportamiento per-
mite anticipar un menor dinamismo en
esos cultivos para el presente afio. La
evaluacion preliminar de las cosechas
de cultivos transitorios para el primer
semestre tiende a confirmar esta expec-
tativa, al mostrar un descenso del 1.5%
con relacion al primer semestre del afio
anterior, en el cual se habia registrado,
también segun cifras oficiales, un creci-
miento del 11.9% (ver Cuadro 5). Si se

Cuadro 3

POSIBILIDADES Y PERSPECTIV AS DE LA INDUSTRIA!

Volumen de Volumen de Nivel de Nivel de Nivel de
produccion exportaciones precios salarios empleo

Cod. :
CIIU Sector Industrial A E B A E B A E B A E B A E B
31 Productos alimenticios,

bebidas y tabaco 92 — B8 31 62 8 92 8 — 100 — — 57 43 —
32 Textiles, prendas de ves-

tir e industrias delcuero 67 28 6 41 35 24 94 6 — 94 6 — 35 59 6
33 Industrias de madera 100 — — 75 = 200100 . =300 2 ver 88T
34 Papel y sus productos,

imprentas y editoriales 86 14 — — 100 — 100 — — 100 — — 88 13 —
35 Industrias quimicas, de-

rivados del petroleo, el

carbon, caucho y plas-

ticos 68 23 9 32 47 21 86 14 — 95 5 — 27 64 9
36 Productos de minerales

no metéalicos 88 13 — 71 29 ~ 88 13 — 100 — — 50 B0 —
37 Industrias metalicas ba-

sicas 100 — — 76 25 — 100 — — 100 — — 75 26 —
38 Productos metalicos,

maquinaria y equipo de

transporte 85 15 — 67 25 8 92 8 — 100 — — 54 38

TOTAL 80 15 4 44 43 13 92 8 — 98 2 — 50 46

: Tendencia al alza.
: Estabilidad.
: Tendencia a la baja.

= wm P>

dieron en cada sector.

Los porcentajes indican la forma como se distribuye la opinién de los empresarios que respon-

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta Industral 1978,
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COLOMBIA
Cuadro 4
PRODUCCION AGRICOLA EN 19771, 19782 Y PROGRAMACION PARA 1979
Area Cosechada Produccion fisica
(miles de hectéreas) Variac. % (miles de toneladas) Variac. %

Cultivos 1977 1978 1979 77-78 78-79 1977 1978 1979 77-78 78-79
Comerciales

Arroz 324.4 406.1 446.7 25.2 10.0 1.307.0 1.714.7 1.971.0 31.2 11.9

Sorgo 189.5 224.8 266.0 18.6 18.3 406.2 516.7 550.0 27.2 6.4

Cebada 46.6 68.4 81.0 46.8 18.4 81.3 118.9 167.0 46.2 40.5

Algodon 377.2 327.9 177.7—13.1—45.8 480.4 330.3 269.2—31.3—18.5

Ajonjoli 23.7 24.9 39.6 5.1 59.0 13.0 13.7 22.1 5.4 61.3

Soya 56.7 69.0 67.2 21.7— 2.6 102.9 130.8 134.0 27.1 24

Azucar 76.5 86.0 89.0 124 3.5 853.6 1.025.8 1.113.4 19.5 9.2
Mixtos

Maiz 580.5 670.9 604.9 15.6 —9.8 752.8 862.2 879.6 14.5 2.0

Trigo 33.56 29.7 38.4—11.3 29.3 38.5 37.7 53.2 —2.1 41.1

Papa 130.0 1416 151.0 8.9 6.6 1.608.5 1.995.8 2.096.5 24.1 5.1

Tabaco 33.3 30.3 34.8 —9.0 14.9 57.3 52.1 56.8 —9.1 9.0
Plantaciones

Cacao 57.6 60.5 64.0 5.2 5.8 27.0 31.0 33.0 148 6.5

Banano 19.5 20.8 21.0 6.7 1.0 593.1 719.0 800.9 21.1 11.4
Tradicionales

Frijol 113.5 110.9 127.3 —2.3 14.8 72.2 74.8 859 3.6 14.8

Yuca 218.3 229.1 240.7 4.9 5.1 1.972.6 2101.3 2.393.9 6.5 13.9

Panela 178.9 188.9 1929 5.6 231 837.6 912.0 9356 89 2.6
Total produccion a precios de 1970 ($ millones) 13.629.2 15.192.1 16.319.3 11.56 7.4

1 Cifras finales.

2 Cifras preliminares.
Fuente: Ministerio de Agricultura, OPSA (cifras a junio 8 de 1979).

Cuadro 5

PRODUCCION AGRICOLA PRIMER SEMESTRE

Produccién (miles dé toneladas)

Variacion %

Cultivos 11977! 119782 119793 77-78 78-79
Arroz 511.1 600.1 775.7 17.4 29.3
Sorgo 205.0 326.8 297.0 59.4 —9.1
Cebada 15.1 20.0 30.3 32,5 51.5
Algodon 327.6 261.5 165.1 —20.2 —36.9
Ajonjoli 10.9 10.0 13.9 —8.3 39.0
Soya 59.6 62.6 73.4 5.0 17.3
Maiz 253.4 371.9 297.6 46.8 —20.0
Trigo 7.6 9.7 11.2 27.6 15.56
Papa 655.2 831.0 902.6 26.8 8.6
Frijol 41.4 49.3 475 19.1 —3.7
Valor total? 4.032.4 4.514.2 4.445.8 11.9 —-1.5
1 Evaluacion final.

2  Evaluaci6n final.

i Evaluacién preliminar a junio 8 de 1979.

En millones de pesos, a precios de 1970.

Fuente: Ministerio de Agricultura: OPSA (Cifras a junio 8 de 1979).
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incluye algodon las cifras resultantes
serian 8.9y 27.0%, respectivamente.

Es de destacar la baja sustancial que
dicha evaluacién preliminar registra
para el algodon, por cuanto la proyec-
cion de FEDESARROLLO, de un creci-
miento del 5.0% de la agricultura no
cafetera en 1979 (ver Cuadro 1) supone
una recuperacion parcial de la produc-
cion de algodon.

En resumen, como resultado del
menor crecimiento previsto para 1979
en los sectores agricola e industrial,

En el mes de mayo de 1979 el tema
de conversacion en los circulos econoé-
micos del pais era el de cual deberia ser
la politica economica para afrontar las
consecuencias de una nueva helada en
Brasil. La discusion se volvio particular-
mente pertinente a partir de la helada
que ocurrio el lo. de junio. A continua-
cion se hace un rapido bosquejo de por
queé un alza de precio en nuestro princi-
pal producto de exportacion paradojica-
mente puede generar problemas eco-
nomicos graves.

En 1978 las exportaciones de café
constituyeron el 47% de los ingresos
corrientes totales en divisas, produje-
ron por lo menos el 20% de los impues-
tos del gobierno nacional?, y generaron
una proporcion no despreciale del em-
pleo rural. No es sorprendente entonces
que una duplicacion del precio externo

Segin el Diccionario de la Lengua escenario es
el conjunto de circunstancias que se consideran
en torno de una persona o suceso.

Fuera del impuesto cafetero, la mitad de los
impuestos de aduanas y una parte importante
del impuesto de ventas dependen del café.

13

lo cual habra de manifestarse en
el comportamiento de otras actividades
conexas, y de las dificultades financie-
ras que han afectado a la actividad edi-
ficadora, cabe esperar para este afio un
crecimiento global de la economia infe-
rior al del afio pasado. En efecto, las
proyecciones inicialesde FEDESARRO-
LLO sithan ese crecimiento entre el 6.0
y el 6.5%, cifras que en todo caso im-
plican un crecimiento superior al pro-
medio historico del pais, y satisfactorio
si se le compara con las tasas que se
registran actualmente en el resto del
mundo.

del grano tenga un profundo impacto
sobre la economia nacional.

El problema del manejo de la coyun-
tura cafetera se dificulta ain si toma-
mos en consideracion el hecho de que
se sabe que el aumento de precios cau-
sado por una helada en Brasil no es per-
manente, sino que se puede predecir
que después de dos afos, en caso de
una helada normal o de tres o cuatro
anos después de una helada fuerte, los
precios internacionales volveridn a
bajar.

Este fenomeno determina que no se
pueden utilizar los mecanismos cam-
biarios normales para equilibrar la
balanza cambiaria. Si ante un aumento
de precios del café se revalua el peso
para estimular las importaciones y des-
estimular las exportaciones diferentes
al café, cuando baje la cotizacion del
grano, se produciria una crisis cambia-
ria debido a la ausencia de exportacio-
nes no-cafeteras. Dada esta inestabili-
dad en el precio de la mitad de nuestras
exportaciones, lo logico es que las re-
servas internacionales amortigiien di-
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chas variaciones. Por lo tanto cuando
sube el precio externo se deben acumu-
lar reservas, que se gastarian cuando
este baje. Esto garantizaria un flujo
permanente y estable de ingresos
cafeteros que se pueden destinar a
importaciones.

El otro prerrequisito para lograr la
meta de un flujo de ingresos cambiarios
permanente por exportaciones de café
es una politica de precio interno que
estimule un aumento permanente pero
paulatino en la oferta de café fisico. El
precio interno no debe depender enton-
ces del precio internacional sino que se
debe establecer a un nivel que estimule
un aumento anual de produccion com-
patible con el aumento de demanda por
café colombiano en el mercado interna-
cional. El precio interno se debe fijar
entonces en base a los costos mas un
nivel adecuado de renta para la tierra.
La diferencia entre este precio y el in-
ternacional debe acrecentar los recur-
sos del Fondo Nacional del Café en
épocas de bonanza, o debe ser cubierto
por subsidios del Fondo cuando el pre-
cio esta por debajo de los costos.

La primera leccion de la anterior bo-
nanza es entonces que no se puede su-
bir el precio interno para que iguale las
cotizaciones internacionales después de
una helada, pues esto estimula excesi-
vamente la siembra, y el pais se pue-
de encontrar con graves problemas de
comercializacion al final de la bonanza.
Comercializar 9 millones de sacos no es
facil, y el pais no puede cometer el error
de estimular mas inversiones en pro-
duccion cafetera elevando mucho mas
el nivel actual el precio interno. Dado el
aumento de costos en los proximos 12
meses se podria aumentar el precio in-
terno moderadamente, pero sin que
esto haga demasiado rentable la expan-
sion del area total sembrada o la trans-
formacion a caturra.

Finalmente, vale la pena recalcar que
las proyecciones cambiarias de FEDE-
SARROLLO para la década del ochenta
muestran una situacion inquietante de-
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bido al inevitable aumento en las
importaciones de hidrocarburos. Por
ejemplo, si los ingresos por exportacio-
nes de café en 1985 son de US$1.337
millones en precios constantes de 1977,
estas proyecciones muestran un déficit
comercial de US$1.207 millones. Esto
sugiere que si el pais no se quiere en-
frentar a una brecha externa en la pro-
xima década, la politica econ6mica se
tiene que disenar para asegurar un cre-
cimiento acelerado de las exportaciones
menores. Estas exportaciones no se
pueden sacrificar debido al efecto pasa-
jero de un frio en Brasil.

Enresumen, las metas de largo plazo
en materia de politica cambiaria y de
comercio exterior deberian ser las si-
guientes cuando sube el precio externo
del grano temporalmente:

1. Aumento del precio interno del café
que estimule niveles de produccion
cafetera compatibles con las posi-
bilidades de comercializacion de ca-
fé colombiano. (Hay dos estrategias
de comercializacion: mantener la
proporcion de la produccion mundial
o aumentarla levemente. La segun-
da estrategia seria dificil de lograr
dentro de un pacto cafetero con
cuotas).

2. Apropiacion del excedente entre
precio externo e interno para el
Fondo del cafe.

3. Reparticion de este excedente entre
inversion en reservas e inversion en
bienes importados. Esta inversion
debe ser remunerativa para el Fondo
Nacional del Café con el fin de que
dicha rentabilidad haga posible
mantener los ingresos de los cafete-
ros cuando el precio baje.

A la luz de estas metas, discutimos a
continuacion la efectividad y los bene-
ficios de las diferentes politicas econo-
micas que se han planteado para afron-
tar una hipotética nueva bonanza ca-
fetera.
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Escenario 1: No monetizar los ingresos
cafeteros.

El problema monetario, e inflaciona-
rio, de una nueva bonanza se puede evi-
tar si el Banco de la Republica resuelve
no comprar mas divisas internaciona-
les. Esto se puede hacer con o sin el
Decreto Ley 444. En libertad cambiaria
el Banco de la Repuiblica simplemente
no compraria doélares, y asi mantendria
constante el monto de reservas interna-
cionales en su poder. Dentro del marco
legal del Decreto Ley 444 el Banco po-
dria decidir no redimir certificados de
cambio sino a los 5 afios de expedidos.

En ambos casos se produciria un ex-
ceso de oferta de doblares (de los expor-
tadores) con relacién a la demanda (por
los importadores). El resultado seria
una revaluacion del peso. El equilibrio
se lograria al aumentar la demanda por
importaciones al bajar el precio relativo
de los bienes importados y al disminuir
la oferta debido a una disminucién en
exportaciones menores al volverse es-
tas menos competitivas. La revaluacion
necesaria para lograr este equilibrio se-
ria sustancial debido a los rezagos en el
comercio internacional. Atun si una re-
valuacibn moderada estimula las impor-
taciones, los giros para pagar dichas
importaciones solo se producen un afo
después en promedio, lo cual quiere
decir que la demanda por divisas no
aumentaria inmediatamente. La mayo-
ria del ajuste se lograria entonces en el
corto plazo por disminuciones en las ex-
portaciones menores.

Si hay libertad cambiaria parte del
ajuste también se lograria por aumen-
tos en la inversion de colombianos en
el exterior. Pero mientras la tasa de
interés en Colombia sea de 30% y la del
Eurodolar de 12%, no habra mucho es-
timulo para invertir en el exterior. Los
giros por este concepto solo seran cuan-
tiosos si el publico esta convencido que
la revaluacion es temporal, y que rapi-
damente se producira una devaluacion
acelerada. Esta expectativa es razona-
ble y si se cumple, lo que no es claro es
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por qué regresarian estos capitales al
pais una vez pasada la bonanza.

En resumen, la alternativa de flotar
la tasa de cambio llevaria a una revalua-
cion y la liquidacion de las exportacio-
nes menores. Dadas las perspectivas
cambiarias para los afios 80 esta es una
alternativa muy poco atractiva. Por otra
parte, una revaluacion fuerte con libre
importacion golpearia rudamente la
industria nacional.

Escenario 2: Libertad cambiaria con
sustentacion de la tasa de cambio.

Esta alternativa implicaria eliminar
el control de importaciones, y autorizar
la compra libre de dolares. Al mismo
tiempo el Banco de la Republica sus-
tentaria la tasa de cambio a través de
compras de divisas a un precio dado en
el mercado libre.

Si la sustentacion se hace a un precio
razonable, se mantendria el estimulo a
las exportaciones menores y se evitaran
problemas cambiarios de mediano
plazo.

La libertad de importaciones y los
giros libres para inversion en el extran-
jero aumentarian la demanda por divi-
sas, lo cual disminuiria el monto de las
compras de divisas por el Banco de
la Republica. Sin embargo, al mante-
nerse el diferencial externo-interno en
tasas de interés, los importadores de-
morarian los giros y la demanda por
divisas no aumentaria mucho en el
corto plazo.

Esta medida disminuiria el monto de
divisas que se tendrian que monetizar,
pero podria crear una fuga de capitales
poco deseable.

La inversion de colombianos en el ex-
terior es indeseable por varias razones:

1. Larentabilidad del capital es inferior
en el exterior que en Colombia. La
inversion en el exterior disminuye
entonces el ingreso nacional.
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2. Lainversion en el exterior no se gra-
va en Colombia.

3. No hay seguridad que estos capita-
les se puedan repatriar cuando en
los afios 80 surjan problemas cam-
biarios.

Muchas de las desventajas de esta
medida se pueden solucionar si se dis-
minuye el control de importaciones
pero se mantiene el control de cambios
para los flujos de capital. Atn con
control se podrian facilitar los flujos de
capital hacia el exterior, siempre y
cuando se registren. El control del mer-
cado cambiario también puede facilitar
acelerar giros y evitar que cuando estan
subiendo las reservas internacionales
entre crédito externo que tendria que
monetizarse.

Si se desea liberar las importaciones
habria que ajustar algunos aranceles
que se han mantenido muy bajos debi-
do a que al mismo tiempo se han aplica-
do limites cuantitativos a las importa-
ciones. Al mismo tiempo se podrian ba-
jar algunos aranceles excesivos con el
fin de estimular importaciones que evi-
ten alzas en precios y que faciliten un
equilibrio entre oferta y demanda de
divisas. Finalmente, seria necesario
mantener la posibilidad de controles
cuantitativos a las importaciones para
evitar la traida de bienes cuyo costo so-
cial es alto (automoviles que usan mu-
cha gasolina subsidiada, bienes con
precios de dumping, productos con
efectos ecologicos negativos) y como
instrumento de politica comercial (como
medida de retaliacion comercial). Sin
embargo, es importante aclarar que los
aranceles no se deben cambiar con fi-
nes coyunturales, pues estos definen la
estructura industrial. Por lo tanto, la
estructura arancelaria debe tener
cierta permanencia. Los ajustes al aran-
cel se deben enmarcar dentro de una
politica industrial y de comercio exte-
rior de mediano plazo. Bajo ninguna
circunstancia se deben bajar aranceles
temporalmente para regular las reser-
vas internacionales en el corto plazo.
Sin embargo, esto no quiere decir que
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actualmente no se puedan bajar algu-
nos aranceles de bienes finales. Al
contrario, esto podria mejorar la estruc-
tura de proteccion y la competitividad
de la produccion nacional a largo plazo.

Escenario 3: Sustentacion de la tasa de
cambio y establecimiento de impuesto
para el Fondo Nacional del Café.

Esta estrategia consistiria en esta-
blecer un impuesto que le pase al Fon-
do Nacional del Café la diferencia entre
precio interno y precio externo. Si el
precio interno se fija a un nivel que cu-
bra costos de produccion®, solo se mo-
netizarian las divisas necesarias para
pagarle al cafetero sus costos y salarios.

El impuesto se invertiria durante la
bonanza para devolvérselo a los cafete-
ros a través de precios, u obras de inte-
rés econémico y social en el futuro.

Vale la pena anotar que aunque el
impuesto se podria crear con destina-
cion especifica, el actual mecanismo de
retencion tendria el mismo efecto. Lo
importante claro esta es que no se gaste
en el pais este dinero, pues esto impli-
caria monetizar las divisas generadas
por el alto precio cafetero.

Los recursos del impuesto o la reten-
cion se deberian invertir en titulos can-
jeables en certificados de cambio en
cuantia igual al aumento de reservas
internacionales deseado. Si las reservas
aumentaran US$100 millones, y el Fon-
do Nacional del Café invierte US$100
millones en titulos canjeables, no se
monetizan divisas, y el rendimiento de
las reservas internacionales se le trasla-
darian al Fondo.

Si no se desea que aumenten mas las
reservas, el Fondo directamente, a
través del Banco de la Republica, o del
sistema financiero podria prestar sus

En estos se incluirdn salarios reales crecientes,
una renta razonable sobre la tierra, y un rendi-
miento igual al promedio de la economia para
la inversion cafetera.
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recursos para empresas que desean ha-
cer importaciones de bienes de capital,
siempre y cuando el pago se haga en el
momento de nacionalizacion.

El descuento del certificado de cam-
bio también tiene algunos de los efectos
de un impuesto®, recurso que se utiliza
en pagarle a un inversionista por pospo-
ner su consumo. Es claro que el des-
cuento del certificado es una manera
eficiente de disminuir los ingresos por
las exportaciones de contrabando, las
cuales no se pueden gravar en forma di-
recta y que obviamente no se desea es-
timular. También es un sistema eficien-
te de desestimular los ingresos de capi-
tal al pais cuando estos no son necesa-
rios. Por eso parece logico mantener el
sistema del certificado para los servi-
cios. Para el café seria equivalente para
los cafeteros un aumento en la reten-
cion. Si se desea que el sector cafetero
ayude a financiar operaciones de merca-
do abierto para controlar la inflacion, el
sistema del certificado es adecuado, y
se puede justificar esta transferencia
con el argumento de que al aumentar
los precios, el sector cafetero debe tri-
butar mas al gobierno nacional. El sis-
tema de certificados es aritméticamente
equivalente a un impuesto especifico,
que el gobierno solo puede gastar para
cubrir los costos de una politica de esta-
bilizacion. Si existen presiones inflacio-
narias, como es el caso en la actualidad,
un impuesto especifico para cubrir los
costos de controlar la oferta monetaria
es muy atractivo.

El certificado de cambio es un sistema para
crear una tasa de cambio diferencial. No es un
impuesto, pues no ingresa al fisco. Aqui se asi-
mila a un impuesto solamente con el fin de
compararlo con la alternativa del impuesto ca-
fetero sobre exportaciones.
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Escenario viable

Es claro que el escenario mas atrac-
tivo es el 3, y el menos logico es el de
revaluar. Sin embargo, aspectos del 2
se podrian combinar con el 3. Por
ejemplo, se podrian liberar algunas im-
portaciones, y aprovechar la coyuntura
para hacer ajustes de largo plazo a la
estructura de proteccion. Se deben tam-
bién facilitar grandemente los giros al
exterior, y se podrian pedir muy pocos
papeles para efectuar giros por impor-
taciones, pues debe ser posible girar
antes de tener todos los papeles siem-
pre y cuando se llenen los requisitos
posteriormente. También se debe
agilizar el uso de cuentas corrientes en
el extranjero por parte de entidades y
personas que acepten que el uso de
estas cuentas sea vigilado por la oficina
de cambios.

En conclusion, el analisis anterior
muestra como la mejor estrategia para
manejar las variaciones en los ingresos
cafeteros es aislar el precio interno del
café del precio externo. Es claro que la
variable clave de manejo cafetero es
el precio interno y el manejo de los re-
cursos del Fondo Nacional del Cafe.
Solo si el precio interno no se iguala al
precio internacional durante la bonanza
sera posible evitar la inflacion. Si el
precio interno se aumenta rapidamen-
te, no seria viable evitar la monetiza-
cion de los ingresos de divisas y la infla-
cion. Por otra parte, aumentos excesi-
vos del precio interno estimularan inde-
seablemente la produccion cafetera,
creandole al pais problemas futuros de
comercializacion.

Si la politica de precio interno tiene
las caracteristicas aqui esbozadas, el
pais podria tener una nueva bonanza
cafetera con estabilidad de precios, cre-
cimiento en las exportaciones, y alto
crecimiento econémico y de empleo.
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El mes de mayo de 1979 terminé sin
que el INCOMEX diera a conocer cifras
de comercio exterior posteriores a ene-
ro. Este retraso en la entrega de la in-
formacion sienta un precedente muy
grave, que es el de volver las cifras de
comercio exterior confidenciales, lo
cual hace imposible la discusion piblica
de las politicas oficiales.

El argumento que se le ha dado a
FEDESARROLLO es que las cifras no
se pueden entregar al pablico hasta que
no sean aprobadas por el Consejo de
Comercio Exterior. Esta posicion no es
aceptable, pues las cifras si son objeti-
vas no tienen por qué ser aprobadas o
improbadas por un Consejo de nivel po-
litico. Por otra parte es claro que exis-
ten, pues el CONPES las discuti6 en un
documento que publico la prensa el 20
de mayo.

Vale la pena recordar que en una de-
mocracia las estadisticas oficiales son
un bien puiblico, y un ingrediente basico
para la discusion libre de la politica
econbmica.

En el primer semestre de este afio
era de particular interés contar con esas
cifras para tratar de analizar a nivel
desagregado la causa de los aumentos
en las exportaciones menores. En au-
sencia de los datos desagregados no es
posible decir si el aparente aumento en
las exportaciones diferentes al café es
real o no, y si este fenbmeno se explica
en parte por el fenomeno de sobrefac-
turacion que denunci6 FEDESARRO-
LLO en abril. Dado el diferencial cam-
biario entre las exportaciones de servi-
cios y las menores, si parecia logico,
como se hizo, sacar a las piedras precio-
sas del régimen cambiario de menores,
medida que habia recomendado
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COYUNTURA ECONOMICA en su ul-
tima entrega.

En ausencia de cifras mas recientes,
publicamos el Cuadro 6, en el cual se
resume la balanza cambiaria de 1978.

Se puede destacar de este cuadro el
crecimiento en las exportaciones de ca-
fé a Europa, mientras que el mayor cre-
cimiento de las exportaciones menores
fue a Estados Unidos. Esto sugiere que
los exportadores diferentes a la Federa-
cion de Cafeteros no supieran aprove-
char las revaluaciones de las monedas
europeas.

Las importaciones crecieron acelera-
damente (28%), lo cual se debio al ra-
pido crecimiento de la economia. Este
fenomeno determin6 un deficit comer-
cial medido en términos de registros de
importacion y exportacion. Es significa-
tivo que en un ano de altas exportacio-
nes cafeteras todavia haya déficit co-
mercial, lo cual sugiere que la situacion
cambiaria no esta tan despejada como
pareceria a primera vista al ver el creci-
miento en las reservas internacionales.

En el Cuadro 7, aparecen las cifras
cambiarias hasta abril, y la balanza
para 1978. Se observara que hasta abril
las reservas internacionales aumenta-
ron aceleradamente, sugiriendo que
tal vez el aumento en reservas en afno
completo sera superior al que nosotros
proyectamos a principios de ano. El ru-
bro de ingresos que mas ha crecido con
relacion a las proyecciones es el de ser-
vicios. Por otra parte se han retrasado
los giros por importaciones mas de lo
que se pensaba. Estos dos factores ex-
plican el aumento mayor al previsto en
reservas. Sin embargo, en términos ge-
nerales, las proyecciones cambiarias no



BALANZA COMERCIAL POR PRINCIPALES PAISES Y ZONAS ECONOMICAS
(Millones US$ — FOB)

Cuadro 6

Exportaciones Importaciones Balanza
Café Otras Total

1977 1978 Ao 1977 1978 A 1977 1978 1977 1978 1977 1978
Total General 1.512.6 2.026.8 34.0 9424 1.062.0 12.7 2.455.0 3.088.8 2.665.8 3.412.7 —210.7 —323.9
Grupo Andino - - — 3371 366.7 8.7 337.1 366.7 288.8 261.9 48.325104.8
Bolivia -— = ] 4.0 27 =325 4.0 2.7 3.9 6.3 0.1 —3.6
Ecuador = s = 62.3 58.7 —b5.7 62.3 58.7 60.4 94.1 1.9 —354
Pera — . o 27.9 11.9 —57.3 27.9 11.9 25.2 38.9 2.7 27.0
Venezuela — = — 2427 293.3 20.8 242.7 293.3 199.1 121.4 43.6 171.8
Resto ALALC v - — i s e 62.0 67.0 206.8 372.5 —144.7 —305.4
Argentina 35.4 23.6 —33.0 5.3 23 —56.6 40.7 34.9 60.7 46.1 —20.0 —11.2
Brasil o = = 4.0 6.4 60.0 4.0 6.4 61.7 222.2 —57.6 —215.1
Chile e 0.3 = 10.3 15.3 48.5 10.3 15.6 36.1 47.1 —25.8 —31.4
México — = — 6:1 9.3 52.4 6.1 9.3 42.5 53.9 —36.3 —43.9
Mercado Comin Centroamericano i — — 20.1 21.6 7.4 20.1 21.6 2.2 27.2 17.8 5.6
Mercado Comun Caribe — S — 6.7 8.9 32.8 6.7 8.9 1.8 0.3 4.9 8.6
Canada = 8.1 a5 14.0 9.0 —35.7 14.0 17.31 70.7 65.2 —56.7 —4.8
Estados Unidos! 468.5 536.5 14.5 180.6 252.2 39.6 649.1 788.7 911.4 1.230.7 —263.3 —442.0
Europa Oriental — — == 77.2 81.4 5.4 7%.2 81.4 31.3 56.2 45.8 25.1
CEE = — — — — — 833.8 1.139.2 565.3 658.7 268.5 4825
Republica Federal Alemana 425.7 601.7 41.3 65.8 74.3 12.9 491.5 676.0 224.3 263.9 267.2 412.0
Benelux 24.8 65.1 122.1 19.2 24.3 26.5 44.0 79.4 26.6 23.9 17.4 55.5
Francia 37.1 36.1 —2.6 33.7 27.8 —117.56 70.8 63.9 116.7 105.0 —45.8 41.1
Italia 6.6 20.0 103.0 16.1 15.0 —6.8 22.7 35.1 72.1 91.0 —49.4 -—56.0
Holanda 99.6 189.0 89.7 16.9 19.8 17.1 116.5 208.8 27.2 54.4 89.2 154.4
Reino Unido 5.5 6.0 9.0 61.6 38.0 —38.3 67.1 44.0 84.3 101.7 —17.2 57.7
Europea Libre Comercio = e — 116.6 175.9 50.8 116.6 175.9 95.5 1221 21.1 53.8
Espafia 61.1 100.2 63.9 79.7 11.2 —85.9 79.7 111.4 73.0 111.1 6.6 0.3
Japon 62.7 62.1 — 83.5 38.4 —54.0 83.5 100.5 232.6 294.9 —149.1 —194.4
Medio Oriente = = o 2.6 5.5 111.56 2.6 5.5 2.2 2.2 0.4 3.3
Africa — - — 5.3 47.9 803.7 5.3 47.9 3.3 4.5 1.9 43.4

1 Incluye Puerto Rico.

Fuente: INCOMEX y cdlculos de FEDESARROLLO.
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Cuadro 7

BALANZA CAMBIARIA

Proyeccion
Fedesarrollo
(Coyuntura Abril) Enero-Abril Enero-Abril
1978 1979 1978 1979
I Ingresos Corrientes 3.596.9 3.581 1.055.5 1.232.6
A. Exportaciones 2.569.8 2.492 695.3 768.4
1. Café 1.701.3 1.400 499.0 412.6
2. Otros 868.5 1.092 246.3 355.8
B. Oro y capital petrbleo 58.1 58.1 10.4 21.1
C. Servicios 866.9 881 349.8 443.1
1. Intereses 114.1 171 _ -
2. Turismo 485.5 480 — -
3. Otros 268.3 230 — =
D. Transferencias 102.1 150 - -
II. Egresos Corrientes 2.756.4 3.138 863.1 932.7
A. Importacion de bienes 2.070.9 2.484 675.9 731.0
B. Petroleo refinacion 77.3 80 26.3 12.5
C. Servicios 608.2 574 160.9 189.2
II1. Superavit 840.5 443 192.4 299.9
IV.Financiaciéon —185.4 = —b5.6 21.5
Capital Privado —64.0 - - -_
Capital Oficial —146.1 - - —
Otros —-—15.2 -— — -
Banco de la Republica 39.9 = — —
V. Variacion Reservas Brutas 655.1 443 186.8 3214
Fuente: Banco de la Republica.
parecen estar muy equivocadas, lo cual
reafirma nuestro anéilisis monetario, Cuadro 8
que sugiere que mantfenlenc.io algunos PARK, B ORI
mecanismos de austeridad fiscal y cre- DE LAS PRINCIPALES MONEDAS
diticia se puede mantener un creci- FRENTE AL US DOLAR!
miento en los medios de pago cercano a
20% . Esto haria posible bajar el ritmo
de inflacion en 1980. Dic. 27 Mayo 23 Variac.
Moneda de 19772 1979 %o
Estados Unidos 1.00 1.00 0.00
T d . Japon 241.00 214.00 —11.20
asa de cambio Alemania 212 1.91 —9.91
Francia 4.75 4.40 —7.37
Entre diciembre de 1977 y mayo de ~ine Knido 958 040 —1.85
5 Canada 1.09 1.16  6.42
1979 se presenta una revaluacion con Italia 874.00 850.00 —2.75
respecto al dolar de las monedas de los géllgicz 33-;3 3(2)-42 “3-‘1)3
. . ! .08 —9,
paises considerados en el Cuadro 8, o rye S
con la excepcion del doélar canadiense. Suiza 2.02 1.73 —14.36
Sin embargo, si se compara la tasa de T T BN
. ’ oneda de cada pais por olar.
camblo de cada pais en m,?yo con la 2 Los valores que aparecen en las dos revis-
existente en febrero de 1979 ', se obser- tas anteriores corresponden a Agosto
va una ligera recuperacion del dolar en 2T
los Gltimos meses, lo cual puede deber- Fuente: The Economist. Dic. 24/30 de 1977.
Mayo 19-25 de 1979 y célculos de FEDE-
SARROLLO.

Véase Coyuntura Econdmica, Abril/79, p. 80.
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cuadro 9

EVOLUCION DEL CERTIFICADO DE CAMBIO 1975-1979

Tasa promedio Variacion Tasa del Variacion
mensual certificado de
$/US$ $ o cambio en bolsa $ %
1975 Diciembre 32.83 —_ — — — o
1976 Diciembre 36.20 — — — — —
Variacion 76 /75 — —; 10.27 =2 = ==
1977 Diciembre 37.71 - —_ == - —_
Variacion 77/76 —_ e 4.17 — = —_
1978 Diciembre 40.79 —_ — s o e
Variacion 78/77 — - 8.17 == == =
1978 Mayo 38.66 = 52 36.90 e A
Junio 38.81 0.15 0.39 36.80 —0.10 —0.27
Julio 38.95 0.14 0.36 38.00 1.20 3.26
Agosto 39.11 0.16 0.41 38.73 0.73 1.92
Septiembre 39.45 0.34 0.87 38.23 —0.50 —1.29
Octubre 40.20 0.75 1.90 38.00 —0.23 —0.60
Noviembre 40.60 0.40 1.00 37.90 —0.10 —0.26
Diciembre 40.79 0.19 0.47 37.80 —0.10 —0.26
1979 Enero 41.14 0.35 0.86 39.40 1.60 4.23
Febrero 41.43 0.29 0.70 39.28 —0.12 —0.30
Marzo 41.79 0.36 0.87 38.84 —0.44 —1.12
Abril 42,21 0.42 1.01 39.32 0.48 1.24
Mayo 42.56 0.35 0.83 39.48 0.16 0.41
1979* Diciembre 44.87 B — = L= =

*  Proyeccion.

Fuente: Revistas Banco de la Reptiblica, Bolsa de Bogota.

se a las grandes presiones especulati-
vas que se presentaron en contra del
dolar norteamericano en los dos prime-
ros meses del afno. Las monedas con
mayor variacion fueron el yen japonés y
el franco suizo, con revaluaciones del
11.20% y 14.36% respectivamente.

En cuanto a la politica de devaluacion
del gobierno colombiano, el Cuadro 9,
muestra una variacion del 3.45% con
respecto al dolar durante los primeros
cinco meses del ano, lo que hace prever
una devaluaciéon para el afio completo
semejante a la de 1978 (8%-10%). Si
no se hace un esfuerzo serio por aumen-
tar los incentivos al exportador, se
acentuaran los problemas de déficit en
balanza de pagos previstos para la
década de los ochenta®. La diferencia

Es curioso sin embargo que aunque la devalua-
cion ha sido lenta, las exportaciones contintan

entre la tasa de cambio oficial y el valor
en bolsa del certificado de cambio se
mantiene en $3.00 aproximadamente.

La devaluacion del dolar con respecto
a las monedas de los paises indicados
anteriormente implica que la devalua-
cion del peso colombiano sera mayor
con respecto a las altimas que con el
primero. La variacion de la relacion
pesos/dolar fue de 13.13% entre di-
ciembre 77 y mayo 79 (Cuadro 10),
mientras que la devaluacion medida en
términos de las once monedas fue del
18.5%°, con tasas de devaluacion del

creciendo a tasas altas. Una explicacion posible
de algo que a primera vista parece paradojico
es que mediante la exportacion de bienes, el
productor colombiano obtiene crédito de dificil
consecucion interna en los actuales momentos.

Se utiliza como factor de ponderacion la parti-
cipacion en cada mercado de nuestras exporta-
ciones diferentes a café.

FEBESARROLIS.BIBLIATEER °
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Cuadro 10

RELACION DE CAMBIO ENTRE EL PESO
Y LA MONEDA DE CADA PAIS

($/Moneda de cada pais)

Dic. 27 Mayo 23 Variac.

Moneda de 1977 1979 )
Estados Unidos  37.71 42,66 13.13
Japon 0.16 0.20 25.00
Alemania 17.79 22.33 25.52
Francia 7.94 9.70 22.17
Reino Unido 71.156 87.06 22.36
Canada 34.60 36.78 6.30
Italia 0.04 0.05 25.00
Bélgica 1.14 1.40 22.81
Holanda 16.47 20.51 24.53
Suecia 8.01 9.72 21.35
Suiza 18.67 24.66 32.08
Devaluacion

nominal con

respecto al

dolar 18.53%

Fuente: Datos Cuadro VII-10; Banco de la
Republica y calculos de Fedesarrollo.

32%, 25% y 25% para el franco suizo,
al marco aleman y al yen japonés res-
pectivamente.

Si en adicion a la devaluaciéon nomi-
nal, se incluye en el analisis las diferen-
cias entre las tasas de inflacibn de los

COLOMBIA

once paises considerados y la tasa de
inflaciéon en Colombia (Cuadro 11), con
el fin de obtener la variacion en la tasa
de cambio real '°, se llega a los resulta-
dos del Cuadro 12. En términos reales
se ha presentado una ligera revaluacion
del peso colombiano con respecto a la
canasta de monedas consideradas
(1.76%). Si se supone adicionalmente
que los paises del Grupo Andino y del
resto de ALALC mantienen politicas de
devaluacion que compensan las dife-
rencias entre el nivel de inflacion inter-
noy el de los Estados Unidos, se llega a
una revaluacion ponderada real atn
menor (0.97%).

Para esta Coyuntura se decidio modi-
ficar la serie historica que se tenia para
la tasa de cambio real ponderada. En
anteriores entregas se mostro la evolu-
cion de la tasa de cambio real!!, pero
con diferentes deflactores para los pe-

$ IPCcp

LG TCR = Donde:

mcp IPcol

Donde: TCR = Tasa de cambio real
IP col = Indice de precios en Colombia
mcp — Moneda de cada pais
IPCcp = Indice de precios al consumidor

en cada pais.
11 o i
Véase por ejemplo Coyuntura Econémica,
Abril/79, p. 85.

Cuadro 11

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Indice de precios cada pais

Pais Diciembre/77 Mayo/79 Indice de precios Colombia
Estados Unidos 100.00 114.26 0.8462
Japon 100.00 106.31 0.7873
Alemania 100.00 103.79 0.7686
Francia 100.00 114.88 0.8508
Reino Unido 100.00 112.95 0.8365
Canada 100.00 113.23 0.8386
Italia 100.00 124.44 0.9216
Bélgica 100.00 108.91 0.8066
Holanda 100.00 106.54 0.7890
Suecia 100.00 110.49 0.8183
Suiza 100.00 101.23 0.7497
Colombia 100.00 135.03 1.0000

Fuente: The Economist, Mayo 24-30 de 1979, DANE, Coyuntura Econémica Abril/79 y cdlculos

de FEDESARROLLO.
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Cuadro 12

CALCULO DE LA TASA DE CAMBIO REAL PONDERADA!

Participacion %

Diciembre 27 Mayo 23 Variacion Exportaciones
Pais 1977 1979 %o sin café
Estados Unidos 37.71 36.10 —4.27 22.71
Japon 0.16 0.16 0.00 3.61
Alemania 17.79 17.16 —3.64 7.00
Francia 7.94 8.25 3.90 2.56
Reino Unido 71.15 72.83 2.36 3.67
Canada 34.60 30.84 —10.87 0.80
Italia 0.04 0.05 25.00 1.42
Bélgica 1.14 1.13 —0.88 2.30
Holanda 16.47 16.18 =170 1.78
Suecia 8.01 7.95 —7.49 0.64
Suiza 18.67 18.49 —9.64 0.40
a. Participacion total 11 paises 46.79
b. Grupo Andino y resto ALALC 38.58
totala 4 b 85.37
Variacion ponderada 11 paises : —1.76%
Variacion ponderada (11 pafses, ALALC y Grupo Andino) 5 =097 %

$/IPcol Donde,

mcp /IPcp

IPcol: Indice de precios al consumidor en Colombia.

mep: Moneda de cada pais.
IPcp: Indice de precios al consumidor en cada pais.

Fuente: Datos Cuadro VII-12, VII-13, INCOMEX y calculos de FEDESARROLLO.

riodos 1967-1976 y 1976-1978'%. En
esta se repite el ejercicio, utilizando
como deflactor del peso el indice de
precios al consumidor durante todo el
periodo'®. Este ltimo indice se halla.
menos afectado por la influencia de la
variacion en los precios del café, que no
interesa sustancialmente al empresario
exportador.

Adicionalmente, se decidi6 utilizar
como deflactor del peso colombiano un
indice que diera cuenta de la variacion
en los precios de las materias primas y

12 Entre 1967 y 1976 se utilizaba como deflac-
tor del peso el indice de precios al por mayor
en Colombia, con los resultados detallados
en Coyuntura Econémica Abril/78. Entre 1976
y 1978 se utilizaba como deflactor el indice de
precios al consumidor.

Los resultados que a continuacién se presentan
corresponden a Juan José Echavarria. ‘“La es-
trcutura de las exportaciones colombianas”
(resultados preliminares).

factores productivos . Al fin y al cabo,
el empresario exportador utiliza los
pesos recibidos por cada dolar exporta-
do para comprar nuevas materias pri-
mas y contratar la mano de obra nece-
saria en el proceso productivo. En esta
forma se obtiene la tasa de cambio II
del Cuadro mencionado.

Los resultados son sorprendentes, tal
como lo indica el Cuadro 13, y la Grafica
1. En primer lugar, la evolucion de la
relacion real entre el peso y el dolar es
bien diferente a la relacion entre el peso
y la canasta de 33'° monedas estudia-

b Se utiliz6 un promedio ponderado de los cos-
tos de las materias primas, de los bienes de ca-
pital y de salarios. El factor de ponderacién
empleado fue la participacion media de estos
factores en la estructura de costos del empre-
sario colombiano.

Para el periodo 1967-1977. Para 1978, solo
se utilizan las de once pafses de los cuadros
atras utilizados.
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Cuadro 13

EVOLUCION DEL INDICE DE LA TASA DE CAMBIO!

Real
Nominal
Ponderada3 Respecto al délar
Respecto

Ponde- Variac. al  Variac, Variac. Variac. Variac. Variac
Afio rada? %  délar % I % 11 Yo I %o n Yo
1967 100.0 = 100.0 — 100.0 - 100.0 — 100.0 —_— 100.0 —_
1968 107.1 7.1 1117 11.7 106.2 5.2 105.3 5.3 110.5 10.5 110.7 10.7
1969 114.1 6.5 118.8 6.4 106.9 1.6 110.9 5.3 1122 1.5 116.8 5.5
1970 122.8 7.6 126.6 6.1 114.2 6.8 118.9 7.2 118.4 5.5 1245 6.6
1971 134.8 9.8 137.1 8.3 122.0 6.8 126.9 6.7 122.7 3.6 129.4 3.9
1972 151.0 12.0 150.3 9.6 126.8 3.9 129.3 19 1211 —1.8 1263 —8.2
1973 173.9 15.2 162.5 8.1 130.2 2.7 1244 —3.8 1134 —6.4 111.9—10.7
1974 181.3 4.2 180.2 10.9 126.7 —2.7 106.4 —14.8 112.4 —0.9 100.1 —10.5
1975 230.5 27.2 214.0 18.8 143.4 13.2 121.5 14.2 115.8 3.0 107.8 T.7
1976 258.1 12.0 238.6 11.5 146.7 2.3 115.6 —4.9 116.2 0.3 102.3 —5.1
1977 286.4 10.9 252.0 5.6 137.7 —6.1 113.6 —1.7 100.6 —13.4 96.2 —6.0
1978 a.330.4 15.4 264.8 —8.4 a.145.7 — 120.2 - 95.2 —5.4 91.6 —4.8

b.141.9 117.1
1979 a.358.2 8.4 289.0 9.1 a.134.4 = 110.9 = 100.0 5.0 o =i
b.135.9 8 U &

1 Los valores que aparecen para el periodo 1967-1978 son promedios anuales.

2

Para el periodo 1967-1977 se considera el movimiento del peso colombiano con respecto a las

monedas de: Bolivia, Ecuador, Perti, Chile, Venezuela, Brasil, Argentina, Uruguay, Paraguay,
México, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, USA, Canadd, Alemania, Bélgica, Lux-
emburgo, Dinamarca, Francia, Irlanda, Italia, Holanda, Reino Unido, Austria, Noruega, Portu-
gal, Suecia, Suiza, Japon, India y Taiwén. Se utiliza como factor de ponderacion la participa-
cién de nuestras exportaciones en ese mercado. Para 1978 y 1979 sélo se consideran los 11
paises mencionados en los cuadros anteriores. (a), y los 11 paises conjuntamente con los de
ALALC y Pacto Andino, (b) suponiendo que estos ultimos paises devalGlan en forma tal que
compensan las diferencias entre sus indices de inflacién y el de los Estados Unidos.

IPC cada pais
IP Colombia

TC real = TC nominal X

donde:
TC real: Tasa de cambio real
TC nominal: Tasa de cambio nominal

IPC cada pafs: Indice de precios al consumidor en cada pais

IP Colombia: Indice de precios en Colombia.
L

Indice de Precios al Consumidor.

II. Indice de costos para el empresario (ponderacién del Indice de
salarios. del costo de materias primas y de bienes de capital en Colombia).

Fuente: Juan José Echavarria, Estructura de las Exportaciones Colombianas (en preparacion).

das (véase nota 8, Cuadro 13). La deva-
luacion del dolar con respecto a las de-
mas monedas europeas a partir de 1971
produce esta diferencia.

En segundo lugar, los resultados di-
fieren sustancialmente, dependiendo
del deflactor utilizado. Si se tiene en
cuenta que a nuestro entender el de-
flactor que mejor refleja el incentivo
real que recibe el exportador no tradi-
cional es el indice de costos para el em-
presario (con el cual se obtiene la tasa

real ponderada II), se diria que el
incentivo a exportar creci6 marcada-
mente entre 1967 y 1971, para descen-
der ligeramente entre 1971 y 1974. En-
tre este Gltimo afio y 1977 se mantiene
aproximadamente constante.

Para conocer el incentivo total otor-
gado a las exportaciones, habria que
adicionar al efecto de la politica de de-
valuacion real, la variacion en los incen-
tivos concedidos a través del Plan Valle-
jo, el crédito de Proexpo y el CAT. La
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importancia del crédito de Proexpo
como incentivo a las exportaciones ha
crecido no solo por el aumento del volu-
men de préstamos (con respecto al
valor de las exportaciones totales)16,
sino también por la diferencia creciente
entre la tasa de interés del mercado y la
tasa de crédito de Proexpo'’. El subsi-

16 Véase Coyuntura Econémica, Abril/79 p. 74.

17 Mediante la Resolucion 34 de Mayo/77, la
Junta Monetaria redujo esta tasa para los

La Ley de presupuesto contempla un
aumento de los recaudos efectivos de
15.2% para el presente afio. En la alti-
ma entrega de Coyuntura Econémica se
sefnalo que esta proyeccion estaba sub-
valuada. Los calculos de FEDESARRO-
LLO arrojaban un incremento de recau-
dos de 24.7%.

COLOMBIA

dio implicito del CAT que fue alrededor
de 15% durante el periodo 1967-1973,
bajo a 2.5% en 1977, para luego crecer
paulatinamente hasta situarse en 6.0 %
en 19798,

créditos de capital de trabajo (res. 59/72)
desde el 18% hasta el 13%. (Véase Coyun-
tura Econémica Agosto/77 p. 43). Con la re-
solucion 47 de Diciembre de 1978, sube al
17%.

18 Véase Coyuntura Econémica Diciembre/78,
Cuadro VIII-6 p. 81.

En el Cuadro 14 se ilustra el compor-
tamiento de los ingresos tributarios en
los primeros meses del afio. Alli se ob-
serva que todos los recaudos, con ex-
cepcion del impuesto de renta y com-
plementarios, han experimentado au-
mentos superiores a la tasa de infla-
cion. Los recaudos totales ascienden a

Cuadro 14

REALIZACION DEL PRESUPUESTO DEL GOBIERNO CENTRAL A ABRIL 30 DE 1979

(Millones de pesos)

Ingresos totales Ingresos

presupuestados! Recaudos efectivos?
Ingresos corrientes 101.730 32.051 24.524
Ingresos capital 6.526 — 1.708
Total 108.256 - 26.232
Gastos totales Acuerdos totales Ratificacion Pagos

presupuestados! de gastos de reservas? efectivos?
Funcionamiento3 84.164 24.837 219 22.817
Inversion 24.092 4.793 127 6.201
Total 108.256 29.630 346 29.018

1

Corresponde a las apropiaciones definitivas a abril 30 de 1979, es decir, el presupuesto inicial

mas las adiciones netas. (créditos menos los contracréditos).

2 Cifras de la Tesoreria General de la Reptblica.

3 Incluye Servicio de la Deuda.

cacion de reservas de 10 millones.

Valores certificados por la Contraloria de la Republica a marzo 30 de 1979. s6lo hay una ratifi-

Fuente: Direccion Nacional de Presupuesto y Tesoreria General de la Repiblica.
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Cuadro 15

RECAUDOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL
DURANTE EL PRIMER CUATRIMESTRE 1978-1979

(Millones de pesos)

I Cuatrimestre I Cuatrimestre Variacion
1978 1979 anual %
1. Renta y Complementarios 6.409 7.684 19.9
2. Ventas 5.589 7.426 32.8
3. Aduanasy CIF 3.845 5.642 46.7
4. Cuenta especial de cambios 4.121 5.631 36.6
a. Impuesto café
b. Otros (neto)
5. Gasolina y ACPM 1.500 2.373 68.2
6. Otros 2.151 3.295 63.1
7. Total 23.615 32.051 35.7
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Fuente: Direccion de Impuestos Nacionales y Banco de la Republica.

$32.051 millones en los primeros cuatro
meses del afno, lo cual representa un
incremento de 35.7% con relacion al
mismo periodo del afio anterior. De
mantenerse este comportamiento, po-
drian llegar a ser aun superiores a la
proyeccion de FEDESARROLLO

Los gastos presupuestales provienen
de las apropiacionesdel presupuestoba-
sico'?, las reservas presupuestales del
afio anterior y los presupuestos adicio-
nales. Las apropiaciones del presupues-
to basico ascendian a $108.256 millones
y las reservas presupuestales posibles
se calcularon en $17.600 millones en la
ultima entrega de Coyuntura Econémi-
ca. Estas partidas, aunque pueden
constituir una presion para un mayor
gasto, no se manifiestan necesariamen-
te en desembolsos. El Gobierno, a tra-
vés del mecanismo de acuerdo de gas-
tos, puede no autorizar gastos apropia-
dos. Las reservas presupuestales deben
ser ratificadas por la Contraloria, previo
concepto del Ministerio de Hacienda.
Los presupuestos adicionales corres-
ponden a nuevas partidas apropiadas
durante la ejecucion presupuestal y su
autorizacion esta condicionada a un
aumento de los ingresos o a la certifi-

19 El Proyecto de Ley que el Gobierno presen-

ta a consideracion del Congreso.

cacion de un superavit fiscal en la vi-
gencia anterior.

En el Cuadro 16 se ilustra la ejecucion
de las partidas anteriores en los cuatro
primeros meses del ano. Los acuerdos
de gastos por concepto de funciona-
miento eran de $24.837 millones a fina-
les de abril y los de inversion de $4.793
millones, los cuales correspondian al
30.1% y 19.8% de los gastos apropia-
dos. Los primeros registraban un au-
mento de 38.5% con relaci6bn a 1978 y
los segundos una disminucion de
11.0% . De donde se deduce que la eje-
cucion de los gastos de funcionamiento,
aunque es muy alta, se ajusta a la apro-
piacion inicial. Los de inversibn, en
cambio, se desenvuelven muy lenta-
mente.

La ratificacion de reservas presu-
puestales es insignificante. A finales de
abril se habian autorizado Ginicamente
$346 millones. Al parecer se van a
inducir modificaciones importantes en
la estructura del gasto. Seguramente la
mayor parte de las reservas se anularan
y, en su lugar, se autorizaran presu-
puestos adicionales de acuerdo con las
prioridades de la presente administra-
cion. Esto, desde luego, tomara algiin
tiempo. El cambio del destino del gasto
publico se enfrenta inevitablemente a
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Cuadro 16

APROPIACION DEFINITIVA DE ACUERDOS DE GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL
A ABRIL 30 1978-1979

(Millones de pesos)

A abril 30 A abril 30 Aumento
1978 1979 relativo %
A. Apropiacion definitiva 86.580 108.256 25.0
1. Funcionamiento!l 59.544 84.164 41.3
a. Presupuesto inicial 59.544 84.164 41.3
b. Créditos y contracréditos — - 2%
2. Inversion 27.036 24.092 —10.9
a. Presupuesto inicial 27.036 24.092 —10.9
b. Créditos y contracréditos = — —
B. Acuerdos de gastos 23.339 29.630 27.0
1. Funcionamiento 17.928 24.837 38.5
2. Inversion 5.411 4.793 —11.4
C. Porcentaje acordado de la
apropiacion (B/A) 26.9 27.3
1. Funcionamiento 30.1 30.0
2. Inversidon 20.0 19.8

1 Incluye servicio de la deuda.

Fuente: Direccion General del Presupuesto y calculos de FEDESARROLLO.

restricciones politicas e institucionales
que no son faciles de remover de un
momento a otro. Es asi como hasta
el momento, no obstante el bajo nivel
de inversion contemplado en el presu-
puesto basico, no se han aprobado pre-
supuestos adicionales. Cabe esperar,
sin embargo, un cuantioso aumento en
los ultimos meses del afio cuando usual-
mente se hacen estas autorizaciones.

En suma, la ejecucion presupuestal
hasta abril puede considerarse austera.
Los recaudos aumentaban mas de lo

En el Cuadro 17 se muestra que los
medios de pago disminuyeron 1.6% en
diciembre 31 y mayo 26. La tasa anual
disminuyo a lo largo del semestre hasta
situarse en mayo 26 en 20.8.

previsto, mientras que los gastos tenian
un comportamiento opuesto. De mante-
nerse el mismo ritmo en lo que resta del
ano, al final de este aparecera un cuan-
tioso superavit de caja que se manifes-
tara en un aumento de los depositos de
tesoreria en el Banco de la Republica.
La composicién del gasto es, sin embar-
go, preocupante. La restriccion no debe
recaer exclusivamente en las activida-
des de inversion. Es preciso aplicarla
también a las de funcionamiento para
lograr un crecimiento balanceado de los
distintos gastos del Gobierno.

La principal fuente de expansion fue-
ron las reservas internacionales que au-
mentaron US$436 entre diciembre y
mayo 28. Esta expansion fue compen-
sada por tres conductos. Las corpora-
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Cuadro 17

CANTIDAD DE DINERO

(Millones de pesos y porcentajes)

Saldo Mayo 26

Variaciones

Afio corrido % Aiio completo %

Base monetaria 97489
Medios de Pago 132760
Oferta monetaria

Ampliada 230619

ciones de ahorro y vivienda cancelaron
al Banco de la Republica la mayor parte
de los créditos adquiridos al final de
19787%°. Los depositos de tesoreria en el
Banco de la Republica se elevaron. La
expansion de las colocaciones bancarias
y del crédito de fomento fue inferior a la
tasa de inflacion y a las cifras regis-
tradas en afios anteriores (ver Cuadro
18).

En la Gltima entrega de Coyuntura
Econémica se conceptu0, en base a una
serie de supuestos sobre el comporta-
miento de las autoridades monetarias y
de las fuentes de expansion monetaria,
que las condiciones generales de la eco-
nomia favorecian un manejo tendiente
a situar la tasa de crecimiento de los
medios de pago alrededor de 20%. El

20 gn diciembre 30, el FAVI habia otorgado

crédito por $ 8.458 millones, cifra que habia
bajado a $ 911 millones a finales de Mayo.

—3.7 24.0
—1.8 20.8
4.6 20.3

desenvolvimiento conjunto de las prin-
cipales fuentes de expansion durante el
semestre no contradice esta operacion.
El incremento de las reservas registra-
do hasta finales de mayo fue superior al
previsto, pero la expansion por concep-
to de retiros de depositos de tesoreria y
por crédito interno del Banco de la Re-
publica fue inferior a lo proyectado.
Hasta ahora unos efectos se han com-
pensado con otros. Ademas, el aumento
de las reservas no obedece a factores
normales. Se explica principalmente
por la expansion de los reintegros de ex-
portaciones menores y por los bajos ni-
veles de giros. El aumento de las expor-
taciones menores no ha sido acompana-
do de un aumento paralelo de la pro-
duccion o de un cambio en los precios
relativos que haya provocado un des-
plazamiento de la oferta interna hacia el
exterior. Proviene, al parecer, de sobre-
facturacion de exportaciones estimula-
da por la diferencia entre la tasa de

Cuadro 18
INDICADORES DE CREDITO

(Millones de pesos y porcentajes)

Variaciones
Saldo Mayo 26 Ano Corrido Aiio Completo
Colocaciones Bancarias 119710 3.6 171
Crédito del Banco de la
Republica a Fondos
Financieros 30856 —15.5 21.7
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cambio de las exportaciones menores y
la de los servicios. La evolucion de los
giros de importacion se debe al diferen-
cial entre tasas externas e internas de
interés, locual en una situacion de es-
trechez de crédito estimula a los impor-
tadores a utilizar el maximo posible de
crédito externo. En lo corrido del afo
los giros han crecido a una tasa anual
de 9.8%, no obstante que los registros
reembolsables por el mismo concepto lo
hicieron a una tasa de 22% en 1978. No
hay duda de que se esta presentando un
incumplimiento generalizado de los pla-
zos maximos de giro.

Las proyecciones de abril de FEDE-
SARROLLO en materia de inflacion no
pueden modificarse. La alta tasa de cre-
cimiento de los medios de pago regis-
trada al final de 1978, en conjunto con
los ajustes introducidos en materia de
salarios y costos de insumos, originaron
una fuerte presion en los cinco primeros
meses del afio. Ademas, las series de
precios muestran que la reduccion de la
tasa de crecimiento de los medios de
pago que ha tenido lugar en el semestre
no alcanzara a situar los precios por de-
bajo de 24%. Los regazos entre la can-
tidad de dinero y los precios seran mas
largos que en los periodos recientes. La
conveniencia de alcanzar al final de afo
una tasa de crecimiento de los medios
de pago de 20% es crucial. El logro de
esta meta contribuiria a situar la tasa
de inflaci6n alrededor del tope inferior
de la proyeccion de 24%-29% y daria
bases para adelantar un manejo en
1980 tendiente a situarla por debajo de
20%.

El esfuerzo requerido para alcanzar
la tasa anotada de medios de pago de-
pende de fenbmenos que sucederan en
los proximos meses y que es dificil de
anticipar en las circunstancias actuales.
De un lado, las heladas que tuvieron
lugar recientemente en la zona de Mi-
nas Gerais motivaron una elevacion del
precio externo del café. A estas alturas
seria aventurado predecir a qué niveles
se estabilizara. La cotizacion del grano
en el segundo semestre depende de la
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magnitud y caracteristicas de las pér-
didas que todavia no es factible evaluar
y de lo que ocurra entre junio y agosto
cuando usualmente se han presentado
los fenbmenos climatologicos en otras
regiones del Brasil. De otro lado, la de-
cision de como se utilizara el crédito ex-
terno del gobierno se concretara en el
segundo semestre.

La politica monetaria debera adelan-
tarse dentro de un marco flexible que
permita adaptarla a las condiciones
cambiantes del mercado externo del ca-
fe. Esto no significa que el estudio de
las decisiones se haga sobre la marcha.
Por el contrario, las autoridades mone-
tarias deben contar con un arsenal de
medidas para diversas alternativas de
precios externos del café. Ademas la
evolucion de las reservas internaciona-
les en lo corrido del afio, y las nuevas
condiciones del mercado cafetero,
permiten concretar algunas de las apre-
ciaciones presentadas en la tltima en-
trega de Coyuntura Economica y fijar
unas pautas minimas sobre el manejo
del segundo semestre. Primero, la ini-
ciacion del desmonte de los certificados
de cambio en un momento en que las
reservas internacionales crecian a
US$90 millones mensuales fue precipi-
tada. El saldo de certificados de cambio
bajo de US$438 millones a US$364 en-
tre enero y mayo. Este comportamien-
to, en conjunto con la evolucién irregu-
lar de los reintegros y de los pagos al
exterior que fue estimulado por el des-
monte de los mismos certificados, ha-
bria originado una situacibon monetaria
dificil en los proximos meses. Por fortu-
na la decision adoptada en febrero fue
rectificada. De un lado, se incluyeron
en el sistema de certificados una serie
de exportaciones que mostraban indi-
cios de sobrefacturacion. De otro lado
se revoco la suspension de los certifica-
dos de cambio para las exportaciones
de café. De esa manera se regreso al
sistema original y la autoridad moneta-
ria recupero una discrecionalidad que
sera de gran utilidad para afrontar las
nuevas condiciones cafeteras. Segundo,
los instrumentos de control monetario
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no podran modificarse hasta tanto no
haya evidencia de que son excesivos
para lograr una tasa de crecimiento de
los medios de pago de 20% . Tercero, la
autoridad monetaria debera continuar
operando a fin de corregir el comporta-
miento irregular de los ingresos de
divisas. Es preciso controlar adminis-
trativamente los pagos al exterior y
autorizar la utilizacibn de certificados
de cambio para los giros que se efec-
tien con anticipacion a los plazos
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maximos. Finalmente la politica de
crédito externo del Gobierno fue conce-
bida para una situacion cambiaria muy
distinta a la que va a ocurrir. Las reser-
vas internacionales, a diferencia de lo
que creia el Gobierno al principio de
afno, aumentaran significativamente.
En tales condiciones el ingreso al pais
de los recursos financieros contratados
es incompatible con el proposito de
estabilizar la economia.
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La evaluacion econémica de 1978 de
la economia ecuatoriana ha sido motivo
de considerable conflicto, entre perso-
neros del sector pblico y del sector pri-
vado. Los primeros argumentaban que
el pais habia crecido a una tasa que os-
cilaba entre el 5 y el 6% anual y los se-
gundos opinaban que la economia habia
crecido a una tasa de crecimiento no
mayor al 2 6 3% anual. Este conflicto
madur6 a través de una saludable dis-
cusion sobre el concepto de recesion en
la economia. El Presidente de la Junta
de Planificacion, siguiendo definiciones
internacionales acogi6o el concepto de
recesion, como aquel en el cual el Pro-
ducto Bruto Interno de una naciébn, se
contrae sucesivamente durante dos
trimestres. El sector privado argumen-
taba que la principal caracteristica de la
recesion, se reflejaba a través de las
restricciones crediticias impuestas por
el Banco Central del Ecuador, para con-
trolar el circulante. Esta situacion pro-
ducia una considerable reduccién en la
oferta del dinero, lo que a su vez impe-
dia al sector privado satisfacer su de-
manda por inversiones y capital de ope-
racion, consecuentemente produciendo
restricciones en el nivel de actividades.
Un analisis de las cifras oficiales, refle-
ja que el sector oficial aparentemente

se encontraba mas acertado en sus pre-
dicciones sobre el comportamiento de la
economia en el afio 1978. Las cifras pu-
blicadas, de manera relativamente re-
servada, arrojan un crecimiento proba-
ble entre el 6 y el 7% anual. La princi-
pal caracteristica de este crecimiento
esta dada por un incremento en la de-
manda. Mientras que en 1977 se regis-
tro un fuerte incremento en la demanda
interna en volumen y las exportaciones
tuvieron una contraccion, en 1978 ocu-
rri6 lo contrario: la demanda interna
crecio débilmente mientras la externa
lo hizo en forma sensible en volumen
experimentandose caidas en los pre-
cios.

En 1978 se puede decir que el creci-
miento estuvo orientado hacia los mer-
cados externos y las exportaciones ex-
perimentaron un factor dinamico de
crecimiento. A nivel de sectores econo-
micos, los mas dinamicos fueron: Mi-
nas y Canteras con 10.4%, Industria
Manufacturera con el 12.9%, constitu-
yendo asi el motor principal del creci-
miento economico del pais, lo que in-
cluso se reflejo en las exportaciones de
estos productos, principalmente los di-
rigidos al mercado subregional. El sec-
tor electricidad, gas y agua con el 12%,
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lo que se hizo factible por los importan-
tes aumentos de capacidad instalada
que se han producido en el afio, gracias
a la enérgica aplicacion del Plan Nacio-
nal de Electrificacion por parte del Ine-
cel que incluye avances significativos
en las importantes obras de Paute (Pro-
vincia del Azuay) y Pisayambo (Provin-
cia de Tungurahua).

En el otro extremo y con similar tasa
de expansion al afo anterior, del orden
del 2.8%, se encuentran el sector Agro-
pecuario y el de la Construccién. En el
primero el crecimiento proviene de la
ganaderia, piscicultura y pesca, lo que
ha significado la escasez de oferta de
productos basicos y constituye un ren-
glon relevante en el ritmo inflacio-
nario. En el segundo, en cambio, se re-
gistra una disminucion del ritmo expan-
sivo frente al de 1977 de 4.1%), lo que
se atribuye a la débil demanda interna
para inversiones, y ha agravado el
deéficit habitacional en los sectores de
ingresos medios y bajos asi como espe-
cialmente en los centros urbanos de
mediano tamafio y el 4rea rural.

En 1978 debe destacarse una cierta
atenuacion del ritmo de crecimiento de
los precios que obedece principalmente
a una expansion restringida de la oferta
monetaria. Por otra parte, en 1978 se
mantienen dos problemas evidenciados
en 1977. El primero, la persistencia de
un déficit importante en el presupuesto
fiscal, que habria llegado a cerca de 4
mil millones de sucres en 1978. Segun-
do, una dependencia pronunciada del
financiamiento externo cuyo flujo en
1978 habria sido de mas de 8 mil millo-
nes de sucres, nivel similar al del afio
precedente.

Para 1979, el sector oficial, ha pro-
yectado un modesto crecimiento econo-
mico, que oscila entre el 5y 6% anual
en términos reales y un 10% de creci-
miento atribuible al aumento en el nivel
general de precios. Estas proyecciones
han sido presentadas en documentos de
uso interno, en los que, a mediano pla-
zo, se prevee una agudizacion de las
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condiciones economicas internas. Es asi
como a cinco anos de plazo se prevee
una reduccion de las exportaciones na-
cionales y una reduccion del papel del
petroleo en la economia nacional. Es-
tudios de la Junta Nacional de Planifi-
cacion sefialan que las reservas de pe-
troleo se reduciran en 1984 a 909 millo-
nes de barriles. Actualmente estan en
1400 millones de barriles y con la pro-
duccion estimada de 71 millones de ba-
rriles prevista para 1979, asi como para
cada uno de los afios siguientes, bajara
las reservas a 909 millones, disminuira
59. Ademas se contempla que la pro-
duccion de petroleo sera absorbida casi
en su totalidad por la industria interna
del pais. Asi las exportaciones de hidro-
carburos se estiman que de los 41 mi-
llones de barriles en el ano 1979, se
continuarian reduciendo para en 1981
vender nicamente 26 millones de ba-
rriles, para en 1982 reducirlos a 10 mi-
llones y para 1983 a 6.3 millones, que
para 1984 seran solo 1.2 millones de ba-
rriles. Como consecuencia de este feno-
meno se afectara sustancialmente la di-
namica de todo el comercio exterior, de
los principales agregados economicos,
y en los ingresos del sector publico pro-
vectados para los proximos anos. De
igual manera la tasa de crecimiento del
pais se vera reducida y en ninguno de
los anos del quinquenio se espera un
crecimiento mayor al 5% anual. Conjun-
tamente con estos fenomenos, sin con-
siderar aumentos a la deuda externa,
los compromisos ya existentes superan
el 30% del total de las exportaciones
previstas para el quinquenio analizado.
A pesar de que se contemplan aumen-
tos en los precios del petroleo que po-
drian tener una incidencia favorable, la
Junta Nacional de Planificacion estima
que los ingresos adicionales generados
seran absorbidos por el aumento previ-
sible del precio de los articulos manu-
facturados provenientes de los paises
industrializados. De esta forma ni aun
con el crecimiento del banano v cafeé,
estimado en 2 y 5.3% anual se podra
compensar la caida prevista en las ven-
tas del petroleo. El unico factor favo-
rable que se prevee es la aceleracion en
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Cuadro 1

PRODUCTO NACIONAL BRUTO, 1975 - 1979
(Millones de sucres)

Afios Constante Corriente %o
1975 58.196.8 e 104.696 20
1976 65.762.4 13.0 120.825 15
1977 73.793.5 26.8 153.812 27
1978 81.766.5 40.5 180.377 16
1979 88.982.9 52.9 209.451 16

Fuente: Banco Central del Ecuador,

Elaboracion: FEDESARROLLO - Ecuador. Departamento de Investigaciones.

la venta de articulos industriales. Den-
tro de este sector se destacan tres ru-
bros que conjuntamente lograrian mas
7.5% del total del crecimiento anual y
que esta compuesto por los productos
del mar, elaborados del cacao y la in-
dustria automotriz, siendo los dos pri-
meros los que presentan mayor dina-
mismo para el futuro. Teniendo como
base estos lineamientos hemos proce-
dido a elaborar los cuadros de los prin-
cipales agregados macroeconémicos.

En el Cuadro 1 se presentan los datos
del producto nacional bruto en valores
corrientes. De acuerdo a esta infor-
macion, proveniente del Banco Central,
pero no publicada de manera oficial, el
pais habria crecido durante el afio 1978
a una tasa del 16% nominal, en el cual
deberiamos descontar 11% correspon-
diente a aumento inflacionario o au-
mento en el nivel de precios, lo que sig-
nificaria que el crecimiento real de la
economia ha sido del 5%. Si a esta tasa
le aplicamos un crecimiento vegetativo
de la poblacion del 3% obtendriamos
que el crecimiento en términos reales
es apenas del 2% . Para 1979 se ha he-
cho predicciones basadas en una rela-
cion del crecimiento del 16% . Se estima
que de igual manera el crecimiento en
el ritmo inflacionario oscilara alrededor
del 11% y permitira un crecimiento del
5%, al que si le aplicamos nuevamente
el descuento del crecimiento vegetativo
de la poblacion, se reduce a un 2% de
crecimiento en términos reales para la

poblacion ecuatoriana. Debemos men-
cionar que estos datos, al igual que los
siguientes tres, correspondientes a los
principales agregados macroeconomi-
cos de las cuentas nacionales, son esti-
mados por el Banco Central de manera
casi a prioristica ya que se carece de el
instrumental necesario para encuestas
periodicas que permitan conocer de ma-
nera sistematica el volumen del produc-
to nacional bruto de una manera fide-
digna. Estamos muy lejos atin, de obte-
ner variaciones numéricas en periodos
menores a un ano lo que resulta su-
mamente importante para poder aplicar
la definicion oficial de recesion en la
evaluacion de la economia nacional.
De alli que, en nuestra opinion, resulte
relativamente dificil poder conocer si el
pais se encuentra en un periodo rece-
sivo de acuerdo a la mencionada
definicion.

En el Cuadro 2 que se refiere al con-
sumo total de la economia nacional, el
crecimiento se ha mantenido en una
tasa similar a la del Producto Bruto In-
terno para el tltimo ano, llegando asi a
una cifra de 131.299 millones de su-
cres. Igual crecimiento porcentual se ha
estimado para el ano 1979, debiendo
anotar las mismas limitaciones que en
el caso anterior. En términos constan-
tes, el consumo nacional se ha mante-
nido en una tasa de crecimiento similar
a la del Producto Bruto Interno. Este
estancamiento en el nivel del consumo
total debe atribuirse a la contraccion del



Cuadro 2
CONSUMO TOTAL
1975-1979
Afios Corrientes 7¢ Constantes %
1975 84.872 26.1 84.872.0 =
1976 93.442 10.0 95.905.4 13.0
1977 112.838 20.0 107.617.7 26.8
1978 131.299 16.0 119.245.2 40.5
1979 148.964 16.0 129.769.3 52.9

Fuente: Banco Central del Ecuador,

Elaboraciéon: Fedesarrollo-Ecuador. Depar-
tamento de Investigaciones.

circulante, asi como a la expectativa
general provocada por el periodo elec-
cionario que ha vivido el Ecuador du-
rante 1978 y el primer semestre de
1979. De esta forma, la expectativa
electoral, ha significado que el consumo
se mantenga estable a costa no de un
incremento en el ahorro nacional inter-
no sino en un incremento del ahorro na-
cional externo, ya que considerables re-
cursos economicos han sido remesados
al exterior.

En el Cuadro 3 que se refiere al Aho-
rro Nacional observamos que en 1978 se
produjo una contraccion en relacion con
el ano 1979, que estimamos es del or-
den del 10% . La principal causa de esto
debemos atribuirlo a la campaia de te-
mor que determinados sectores promo-

Cuadro No. 3

AHORRO NACIONAL
1975-1979

(Millones de sucres)

Afios Corriente % Constantes 7%
1975 13.956 5.7 7.757.6 i
1976 20.430 46.4 8.766.1 13.0
1977 25.538 25.0 9.836.6 26.8
1978 22.984 —10.0 10.899.4 40.5
1979 25.742 12.0 11.861.4 52:9

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador. Depar-
tamento de Investigaciones.
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vieron en el Ecuador, a raiz del triunfo
electoral del candidato populista, con el
fin de crear una situacion de inestabi-
lidad interna que pudiera auspiciar una
paralizacion del proceso de restructura-
cion politica del pais. Para 1979, sin
embargo, hemos proyectado un creci-
miento estimado en un 12% anual,
considerando que después del primer
semestre, una vez superado el proceso
electoral se restablecera la confianza en
el mecanismo de captacion de recursos
a través del ahorro dentro del pais y
permitira un auge del mismo dentro de
términos relativamente favorables. Es-
ta estimacion del crecimiento del ahorro
viene matizada también por un relativo
control ejercido en el ritmo inflaciona-
rio, que durante el afio pasado logr6
bajar a una cifra inferior al 10% de cre-
cimiento anual, lo que significa una
mayor rentabilidad para el ahorrista y
un restablecimiento de la confianza de
parte del mismo en los mecanismos de
ahorro dentro del sistema financiero
nacional. De esta forma estimamos que
para 1979, el ahorro alcanzara una
cifra de 25.742 millones de sucres.

La formacion de capitales (Cuadro 4)
en el Ecuador que durante los primeros
afios del ‘‘boom’’ petrolero experimen-
to sensibles crecimientos, ha tendido a
estabilizarse en una relacion que fluc-
tha entre el 10 y el 20% anual. En bue-
na parte el crecimiento ha sido signifi-
cativo gracias a la inversion del sector
publico que ha podido mantener la mis-

Cuadro 4
FORMACION DE CAPITALES
1975-1979
Afios Corrientes ¢ Constantes o
1975 26.157 38.0 14.539.7 =
1976 28.071 7.0 16.429.9 13.0
1977 37.089 32.0 18.436.3 26.8
1978 44.914 18.0 20.428.3 40.5
1979 52.100 16.0 22.231.2 52.9

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador. Depar-
tamento de Investigaciones.
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ma Unicamente mediante un agresivo
programa de endeudamiento externo.
Con el objeto de impedir egresos para
1979 se refinanciaron 520 millones de la
deuda externa del pais, de manera tal
que pudieran ser pagados coémoda-
mente en un periodo de cinco afos, per-
mitiendo asi al nuevo gobierno cierta
flexibilidad en el uso de los recursos fis-
cales a su disposicion. Sin embargo du-
rante 1979, no se espera un aumento
continuo en la inversion piblica ya que
el presupuesto fiscal se ha mantenido
en niveles relativamente similares a los
de 1978. De alli que si se estima un cre-
cimiento del 16% para 1979, y se des-
cuenta un probable ritmo inflacionario
del 11%, la formacion bruta de capita-
les en términos reales no exceda del 5%
durante el presente afio. Este fenobmeno
también debe ser explicado en parte
por una actitud de cautela y expectativa
adoptada por el sector inversionista pri-
vado ecuatoriano frente a los resultados
electorales de 1979. Durante el primer
semestre de este afio las inversiones se
han mantenido relativamente a espera
de un mayor conocimiento del panora-
ma politico a mediano plazo. Sin em-
bargo esperamos que para el segundo
semestre del presente afio, la inversion
aumente una vez que se conocen los re-

A. Sector Agricola
1. Generalidades

El sector agricola sufrio significativos
deterioros en su actividad, como lo de-
muestran las estadisticas de los princi-
pales productos de exportacion y aque-
llos de consumo basicamente interno.
Tradicionalmente el sector de menor
crecimiento en la economia nacional, la
tendencia acostumbrada no fue supera-
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sultados electorales y se espera una re-
lativa estabilidad en las reglas del juego
economico. Con el fin de facilitar la ca-
pitalizacion del sector privado, princi-
palmente en el area agricola, las autori-
dades monetarias procedieron a fines
de 1978 a promulgar un decreto que
permitiera a los bancos privados nacio-
nales emitir bonos de desarrollo en un
plazo que oscilaria entre 5y 10 afios con
el fin de facilitar la financiacion de obra
de infraestructura en el mencionado
sector. Este programa, auspiciado por
el Banco Central, institucion que facili-
taria la emision de dichos documentos
mediante la compra de los mismos, y
los cuales serian negociados a través de
las Bolsas de Valores del pais, recién a
fines de abril de 1979 fue reglamentado
a través de una regulacion de Junta
Monetaria. Sin embargo, no se espera
que sus beneficios comiencen a sentirse
hasta principios del segundo semestre
de 1979. Alun asi, debera promoverse
una campana oficial a nivel de institu-
ciones financieras, que sensibilice a los
ejecutivos de las mismas a la necesidad
de proceder a utilizar este nuevo meca-
nismo de financiacion que servira para
generar recursos a mediano plazo para
el sector agropecuario basicamente.

da y por el contrario, aparentemente se
agravo. Concientes de esta situacion,
las autoridades promovieron medidas
de tipo estructural para intentar atacar
algunos de los principales problemas.
De esta manera, el Banco Central creo
FODERUMA, el Fondo de Desarrollo
Rural de los Marginados, que se inicio
con un aporte de 100 millones de sucres
de parte de esta institucion y posterior-
mente recibi6 un apoyo de mayor en-
vergadura del Ministerio de Finanzas
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Cuadro 5
SUPERFICIE CULTIVADA DE BANANO EN EL PAIS POR VARIEDADES
(Hectareas, ano 1978)

Zonas Gross Mitchel Cavendish Total
4.192.0

Norte 3.659.0 533.0 h

Central 1.390.7 4.706.0 6.096.7

Subcentral 51.0 5.841.0 5.892.0

Oriental = 18.855.0 18.855.0

Sur o 27.104.5 27.104.5

Occidental — 458.0 458.0

Total 5.100.7 57.497.5 62.598.2

Fuente: Programa Nacional del Banano.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Departamento de Investigaciones.

mediante un préstamo de FONADE, asi
como del Ministerio de Salud Publica,
que entro a participar activamente en la
administracion del Programa. Por otro
lado, a principios de 1979 se expidio la
nueva ley de Fomento Agropecuario,
que a través de nuevos mecanismos
propende a una modernizacibn de los
métodos y sistemas de trabajo en este
sector, aunque su impacto real sera
solo determinado por la real imple-
mentacion de los instrumentos estable-
cidos en la misma.

2. Analisis de los principales productos
agricolas

a. El banano

Analizando la superficie cultivada en
el pais por variedades en hectareas po-
dremos observar que la misma se ha
reducido en relacion al afio pasado
(Cuadro 5). En lo referente a la varie-
dad Gross Mitchell, la superficie culti-
vada este afio de 1978 fue de s6lo 5.100
hectareas, mientras que en 1977 ascen-
dio a 22.548 hectareas. Este hecho pue-
de ser interpretado como poco relievan-
te ya que esta variedad esta siendo sis-
tematicamente eliminada en el pais de-
bido a su poca resistencia a las plagas.
En cambio en relacion a la Cavendish,
el hectareaje de 1977 que fue de 65.210
unidades cultivadas, bajo a 57.497 en
1978, lo que si resulta negativo para el

pais toda vez que esta es la variedad de
exportacion, lo que ka ocurrido como
consecuencia de una ya prolongada es-
tabilizacion en el monto total de las ven-
tas al exterior, la cual aparentemente
en 1978 fue superada al crecer las ex-
portaciones de 138 a 171 millones de
dolares (Cuadro 6). El total del area cul-
tivada bajo de 87.758 hectareas a
62.598 lo que representa una reducci6on
superior al 30% del area cultivada. Re-
sulta interesante destacar que a pesar
de la reduccion del area cultivada y del
incremento en los ingresos por exporta-
ciones, el precio unitario de tonelada de
banano, se elevo en 1978 a 126 dolares,
que es superior en 16 dolares al recibi-
do durante 1977.

b. El cacao

El cultivo e industrializacion nacional
del cacao constituyen uno de los pocos
renglones positivos del sector agricola.
Esto ha determinado que las ventas del
producto en su estado original demues-
tren una tendencia continua a la baja,
mientras que las ventas del mismo pro-
ducto en procesos industrializados indi-
quen saldos continuamente crecientes.
Esta situaci6on ha estado matizada por
una prolongada polémica entre los gru-
pos econdomicos dedicados a la indus-
trializacion del producto, los cuales re-
ciben los incentivos fiscales legales
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Cuadro 6

CUADRO COMPARATIVO DE EXPORTACION DE BANANO POR VARIEDADES

ANOS 1976-1977-1978
PERIODO ENERO-DICIEMBRE

(en toneladas métricas y miles de dolares FOB)

Miles de Precio por
Anos Mitchell Cavendish Total délares tonelada
1976 62.893 1.138.098 1.200.991 . 136.689 114
1977 46.126 1.214.390 1.260.516 138.333 110
1978 19.250 1.343.572 1.362.822 171.941 126

Fuente: Programa Nacional del Banano y Banco Central del Ecuador.
Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Departamento de Investigaciones.

para su actividad y los agricultores ex-
portadores del producto, quienes se ven
cada vez mas desincentivados por la fal-
ta de los mismos y por el precio cada
vez mayor que las empresas industria-
les pueden pagar al agricultor produc-
tor. Todo esto ha implicado que la su-
perficie cultivada aumente asi como las
ventas externas de los elaborados, que
se elevaron de 28 millones de dolares
en 1975, a 62 millones en 1976, a 185
millones en 1977 y a 208 millones en
1978 mientras que las exportaciones del
producto en grano se han reducido de
102 millones de dolares en 1974 a §8 mi-
llones en 1977 y a 50 millones en 1978
(Cuadro 7). La tendencia a industriali-
zar el producto internamente continua-
ra creciendo y es muy probable que
eventualmente llegara a desplazar defi-
nitivamente la exportaciéon en grano del
producto.

c. El café

Este producto experiment6 una nota-
ble recuperacion en términos de ingre-
sos para sus productores, debido princi-
palmente a una recuperacién en los ni-
veles de precios internacionales y a
un aumento de la cantidad exportada.
Mientras que la superficie cultivada ex-
perimentaba incrementos, las ventas
también aumentaron permitiendo in-
gresos de 4.000 millones de sucres del
ano 1977 lo que constituye un aumento

del 75% en la actividad economica rela-
cionada con este producto. Sin embar-
go, para principios de 1979, las ventas
habian bajado notablemente en relacion
con el ano anterior ya que en un mes

Cuadro 7
EXPORTACION DE CACAO
EN GRANO E INDUSTRIALIZADO
ANOS 1971-1978

(Miles de délares FOB)

Cacao Elaborados
Anos-Meses en grano de cacao
1971 25.376 4.525
1972 23.319 6.289
1973 26.704 8.885
1974 102.856 22.722
1975 42.284 28.377
1976 32.521 62.442
1977 58.687 185.680
1978
Ene. 4.692 17.038
Feb. 2.628 19.978
Mar. 4.531 11.327
Abr. 6.067 16.411
May. 2.930 17.186
Jun. 3.577 19.202
Jul. 3.572 15.116
Agos. 4.585 16.300
Sept. 4.235 24.670
Oct. 6.286 21.040
Nov. 3.352 15.280
Dic. 4,128 15.269
Ene.-Dic. 50.583 208.817

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Depar-
tamento de Investigaciones.
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promedio del ano pasado las mismas
alcanzaban sumas mayores a los 23 mi-
llones de dolares, mientras que en 1979
el promedio de ventas mensuales bajo
a 12 millones durante el primer semes-
tre, lo que permite presagiar un resul-
tado poco halagador para el presente
afno. Si bien es cierto que las proyec-
ciones oficiales preveian reducciones en
el precio internacional del producto,
aparentemente las reducciones resultan
por el momento mayores de lo espe-
rado.

En relacion a otros productos analiza-
dos por el Banco Central a través de su
programa trimestral de encuestas de
Coyuntura, que analizaremos detalla-
damente a continuacién, se presentan
ciertas generalidades. Primero, una
disminucion de la superficie sembrada
en casi todos ellos, especialmente en la
cebada y arroz, habiendo aumentado
solo el maiz duro. Esto se debe a la se-
quia y a los malos resultados econ6mi-
cos alcanzados por los productores.

El monto de inversiones realizadas
durante las siembras no presento6 varia-
ciones significativas en trigo, maiz
suave y arroz de invierno, pero aumen-
to ligeramente en maiz duro y algodon,
y bajo en la cebada. Otros proble-
mas fueron la escasez de mano de obra,
la poca o ninguna asistencia técnica y
las insuficientes obras de infraestruc-
tura, ya sefnialadas en anteriores infor-
mes. Todo esto permitio calificar la si-
tuacion general de los productores de
los siguientes productos durante 1978,
en la mayoria de los casos, como re-
gular.

d. Trigo

La superficie sembrada con trigo, en
el ano agricola 1977-1978, con relacion
a la del afio anterior, no presento una
tendencia claramente definida. Las con-
diciones en las que se encuentran ac-
tualmente los cultivos de trigo, varian
entre normales y regulares, incluyendo
en estas ultimas el clima desfavorable y
el ataque de la roya amarilla. Las inver-
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siones realizadas durante la siembra,
presentan una tendencia decreciente en
la mayoria de provincias productoras.
Las previsiones sobre los rendimientos
por hectarea, indican que éstos seran
menores o iguales a los del afio agri-
cola anterior.

e. Cebada

La superficie sembrada con cebada,
en el afo agricola 1977-1978, disminuyo
con relacion a la del afio anterior, prin-
cipalmente por los malos resultados
economicos obtenidos en la cosecha pa-
sada; y, falta de semillas resistentes al
ataque de la roya amarilla, que se viene
presentando desde el afio anterior. Ac-
tualmente, los cultivos se encuentran
en regulares y malas condiciones, debi-
do a la prolongada sequia (hasta abril
1978); y a la presencia de enfermeda-
des, agudizada por la falta de agro-
quimicos eficaces para controlarlas. Se-
gun estimaciones de los productores a
nivel nacional, los rendimientos por
hectarea seran inferiores a los del afio
pasado. Para la Gltima siembra, la ma-
yoria de productores utilizaron técnicas
tradicionales y en menores porcentajes,
maquinaria y fertilizantes; sin embar-
go, se registro en esta ocasion, un au-
mento en el uso de maquinarias.

f. Maiz suave

En el afo agricola 1977-1978, con re-
lacion al afio anterior, se registro una li-
gera disminucion de la superficie sem-
brada con maiz suave. Las inversiones
realizadas durante la siembra, tuvieron
un ligero incremento, lo que se tradujo
en una mayor utilizacion de maquina-
ria, semillas mejoradas —a pesar de los
problemas de abastecimiento presenta-
dos— fertilizantes y agroquimicos. La
mayor utilizacién de insumos, no contri-
buyo6 a mejorar las condiciones actuales
de los cultivos de maiz suave, que son
predominantemente regulares, como
consecuencia de la sequia. Los rendi-
mientos por hectarea y el volumen de
produccion a obtenerse en la proxima
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cosecha, se prevé seran menores a los
del afio anterior.

g. Maiz duro

La superficie sembrada con maiz
duro, en el tltimo afio agricola, fue lige-
ramente mayor que la registrada en el
anterior, en casi todas las provincias
productoras. Esto, se debe, en parte, a
que es un cultivo que presenta menos
problemas al agricultor, por ser resis-
tente a plagas y sequias, que se vienen
presentando desde el afio anterior. Ac-
tualmente, los cultivos se hallan en con-
diciones calificadas entre buenas y re-
gulares, debido a la falta de precipita-
ciones, tan necesarias en época de
siembra. Considerando, especialmente,
las condiciones climaticas adversas, son
pesimistas las perspectivas de rendi-
mientos por hectarea esperados y la
produccion a obtenerse en la proxima
cosecha.

h. Arroz de Invierno

La superficie sembrada con arroz de
invierno, en el presente afio agricola,
disminuy6 apreciablemente, con rela-
cion a la del afio anterior, sobre todo en
las provincias del Guayas y los Rios,
que son las mayores productoras de es-
ta graminea. Esta disminucion, es con-
secuencia de la sequia que afecto a las
provincias de la Costa, y a las dificulta-
des presentadas en el abastecimiento
de semillas certificadas.

Las condiciones de la mayoria de los
cultivos, son calificadas como regulares
y malas, a pesar de que el monto de in-
versiones realizadas durante la Gltima
siembra anterior. Las condiciones de
los cultivos determinarian una disminu-
cion de los rendimientos por hecta-
rea, lo que, unido a la menor superficie
sembrada, ocasionaria una contraccion
del volumen de produccion en el pre-
sente ano agricola.

i. Algodon

En el presente afio agricola, la super-
ficie sembrada con algodon, fue ligera-
mente inferior a la del afo anterior.
Buena parte de los cultivos algodoneros
estan en condiciones normales y regula-
res, a pesar del aumento en la utiliza-
cion de fertilizantes y agroquimicos,
producto de un mayor monto de inver-
siones realizadas durante la ultima
siembra. Una superficie sembrada
menor, asi como el ligero decremento
en los rendimientos por hectarea, que
se espera en el presente afno agricola,
podria ocasionar una apreciable dismi-
nucion de la produccion de algodon.

8. La Ley de Fomento y Desarrollo
Agropecuario

El dia 15 de Marzo del presente afio
se publico en el Registro Oficial No.
792 la Ley de Fomento y Desarrollo
Agropecuario, primera en su género
que aparece en el pais.

a. Algunos comentarios positivos de la ley

En términos generales hay que reco-
nocer que esta Ley es un instrumento
de avanzada en varios aspectos. Uno de
ellos, de singular importancia, es la
aceptacion de la idea de establecer una
bolsa de productos agricolas en el Ecua-
dor. Con mucho entusiasmo anotamos
que el sector oficial haya acogido este
objetivo y se lo haya incorporado en la
Ley. So6lo esperamos que no quede Gni-
camente como un enunciado mas de
tipo lirico o filosofico y que a la breve-
dad posible se haga realidad. También
creemos que se debe resaltar el respal-
do y apoyo enunciado a la investigacion
agropecuaria y el incentivo creado para
el sector privado a fin de que el mismo
tenga una mas dinamica participacion
en la misma. Este aspecto es funda-
mental si se desea alcanzar un grado de
tecnificacion real que beneficie al sec-
tor agropecuario y al pais mediante el
desarrollo de una tecnologia propia.
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Ojala el Consejo Nacional de Fomento
facilite y promueva proyectos de este
tipo en el sector privado en lugar de po-
ner trabas u obstaculos a la ejecucion
de los mismos. De igual modo estima-
mos positivo que se haya incorporado al
mecanismo del Bono de Fomento, pro-
puesto anteriormente por el Banco Cen-
tral y autorizado por Decreto Supremo,
al marco juridico de la Ley, anticipan-
dose incluso a la reglamentacion res-
pectiva que debe expedir la Junta Mo-
netaria. Otro aspecto positivo es el justo
énfasis dado al sector campesino y
a su promocion humana y técnica, fac-
tor fundamental de todo desarrollo
agropecuario real, aunque en lo refe-
rente a las organizaciones juveniles
intuimos un intento de imitacion a
los FH clubs tan comunes en el agro de
los Estados Unidos. Finalmente
conviene destacar el reconocimiento de
parte del Estado a la propiedad pri-
vada de los predios rusticos y el res-
paldo y apoyo a la misma. Este impor-
tante reconocimiento puede contribuir
positivamente a otorgar la tranqui-
lidad necesaria de los propietarios,
puesta inicialmente en tela de duda por
los principios de la funcién social de la
tierra contemplados en la Ley de Refor-
ma Agraria y Colonizacion. Esa tran-
quilidad esperamos se traducira en in-
versiones agropecuarias por parte de
los propietarios y en mayores facilida-
des crediticias bancarias ante el menor
riesgo por este motivo, el cual se reduce
atin mas todavia a través del Seguro
Agropecuario.

b. Algunos comentarios negativos de la ley

A través de la lectura de la Ley a me-
nudo se tiene la impresion de que la
causa de todos los males del sector
agropecuario es la presencia o la acti-
tud de las empresas importadoras de
productos vinculados con el sector agro-
pecuario. Parece que los Ginicos benefi-
ciarios de este sector son las empresas
importadoras, las cuales explotan irres-
ponsablemente al campesino mediante
la venta de sus servicios a precios
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exhorbitantes y de manera malinten-
cionada dejandolo sin asistencia téc-
nica, mantenimiento y partes y repues-
tos para sus equipos. Establecido el
marco de operacion dentro de esos su-
puestos, la Ley arremete duramente
contra los importadores estableciendo
la calificacibn previa, topes para las
ventas, multas para los infractores, jui-
cios sumarios y ordinarios contra las
mismas y, amenaza hasta con la clausu-
ra definitiva de los establecimientos.

B. Sector Petrolero

Durante los altimos meses las autori-
dades del Frente Econéomico del Go-
bierno dedicaron considerable esfuerzo
publicitario para demostrar al pais que
la bonanza petrolera habia pasado.
Como argumento basico de respaldo se
sostenia que la baja en las exporta-
ciones y la estabilizacién de los ingresos
fiscales por este motivo y otros vincula-
dos con la actividad petrolera, repre-
sentaria el afio de 1978 una participa-
cion porcentual decreciente de los mis-
mos en relacion al afio anterior y lo que
es mas grave que esa participacioén con-
tinuaria descendiendo en el futuro. El
estancamiento de las exportaciones se
debe a la ausencia casi total de explora-
cion, lo que no ha permitido incremen-
tar reservas y producciéon. Por otro la-
do, el crecimiento de la demanda inter-
na ha sido superior a las proyecciones
realizadas lo que deja cada vez un saldo
menor para la venta externa. Lo que es
mas importante, si no se restablece la
explotacion y se afiaden nuevas reser-
vas a las ya existentes, fijadas en 1.400
millones de barriles, para 1983 el Ecua-
dor no podra exportar petrdleo y a los
pocos afos, probablemente para 1988,
se vera obligado a importarlo, para sa-
tisfacer las necesidades internas. En
nuestra opinion, ambos problemas tie-
nen una solucion.

Para enfrentar el problema de la de-
manda creciente, es necesario estable-
cer precios reales a la comercializacion
interna de los derivados del petroleo, lo
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Cuadro 8

EXPORTACIONES DE PETROLEO Y
PRECIOS EFECTIVOS
ANOS 1976-1977-1978

Anos
Meses

Miles USS$ por

Barriles US$ FOB Dbanrril

1976 61.336.940
1977 50.453.106
1978

5656.177 9.21
484.067 9.59

Ene. 3.144.889 36.072 11.47
Feb. 2.922.651 30.772 10.52
Mar. 3.932.665 42,140 10.19
Abril  3.921.548 49.015 10.45
May. 4.172.054 42.027 10.07
Jun. 4.158.242 47.373 10.42
Jul. 3.473.982 43.112 12.40
Agos. 3.687.882 41.084 11.14
Sept. 3.470.473 42,922 12.36
Oct. 3.275.448 40.672 14.41
Nov. 3.996.227 49.808 12.46
Dic. 4.673.077 58.276 12.47
Total 44.799.140 503.685

Fuente: Banco Central del Ecuador. (Va-
lor de las exportaciones). Direccién Ge-
neral de Hidrocarburos, Ministerio de
Recursos Naturales y Energéticos (volu-
men de las exportaciones).

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Depar-
tamento de Investigaciones.

que si bien es cierto constituye una
medida politicamente poco aconseja-
ble, se vuelve cada dia econbmicamente
mas necesaria. Si el actual gobierno mi-
litar no la toma antes de entregar el
poder al sector civil, el nuevo gobierno
se vera a muy corto plazo en la necesi-
dad de tomarla. El otro aspecto del pro-
blema, la falta de exploracion, es resul-
tado de una serie de medidas tomadas
por el anterior gobierno militar que pro-
vocaron recelo a los inversionistas pe-
troleros y a pesar de que el actual go-
bierno trato6 de superarlas mediante la
expedicion de la nueva Ley de Hidro-
carburos que contiene disposiciones fa-
vorables para el inversionista, ninguna
empresa petrolera ha decidido acoger-
se a ellas, probablemente suponiendo
que es preferible esperar a la posesion
del nuevo gobierno y evitar asi que con-
sesiones o contratos del anterior sean
revisadas por supuestas ilegalidades.
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El recelo de los inversionistas ex-
tranjeros esta dado por varios factores,
cuya solucion previa sera necesaria para
el retorno al pais de las empresas pe-
troleras. Entre ellos, el mas importante
es el litigio que mantiene la comparia
ADA por la declaratoria de nulidad de
la concesion que tenia en el Golfo de
Guayaquil y en la cual invirti6 una suma
superior a los 20 millones de dolares
para encontrar gas en el Golfo. Esa con-
cesion fue rescindida sin compensacion
o pago alguno y toda vez que se hallaba
asegurada por la Overseas Private In-
vestement Corporation de los Estados
Unidos, esta entidad rehiisa extender
nuevos seguros a la inversion petrolera
en el Ecuador hasta que no se solucione
el problema pendiente. Considerando
que el gobierno militar ha decidido no
indemnizar a la compaiiia ADA, corres-
pondera al nuevo gobierno civil el
tomar las medidas adecuadas para el
retorno de la inversion petrolera al
Ecuador. En caso de no tomar medidas,
es probable entonces que la exploracion
no se reactive a nivel privado y si a esto
afiadimos el hecho real de que CEDE,

Cuadro 9

PRODUCCION DE GAS NATURAL
ENERO-DICIEMBRE 1977-1978

(Cifras en miles)

Periodo M3 Variacién
1977

Ene-Dic. 348.040 —=
1978 351.988 1.13

Ene. 27.941

Feb. 24.022

Mar. 29.747

Abr. 31.351

May. 29.452

Jun. 32.441

Jul. 29.671

Agos. 29.220

Sept. 28.506

Oct. 29.417

Nov. 30.188

Dic. 30.228

Fuente: Direccion General de Hidrocar-
buros. Ministerio de Recursos Naturales.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Depar-
tamento de Investigaciones.
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Cuadro 10

PRODUCCION DE DERIVADOS DE PETROLEO
ANO 1978

(En barriles)

Diesel Turbo Spray Mineral Rubber

Meses Gasolina Kerex 0Oil Fuel Residuo 0il Turpentine Solvent Asfaltos Total

Enero 220.088 143.557 173.044 32.285 625,665 1.489 907 1.264 = 1.198.189
Febrera 403.269 170.204 291.677 64.809 507.968 = 1.536 650 27.110 1.467.223
Marzo 517.515 250.078 331,719 63.738 1.064.133 15.196 1,447 1.486 29.539 2.274.851
Abril 509.639 268.234 295.093 69.133 1.081.927 7.583 926 1.167 27.481 2.261.183
Mayo 555.830 240,111 394.746 67.796 956.152 4.137 1.616 806 33.762 2.254.856
Junio 599.259 214.060 424.893 95.999 1.180.164 10.657 2.291 1.360 33.276 2,561,959
Julio 661.391 221,823 427.914 77.052 1.192.361 4.4138 2.887 2.660 38.345 2.641.705
Agosto 716.747 274.582 389.989 82,283 1.153.008 2.370 1.253 1.182 49.909 2.666.092
Septiembre 657.575 217.057 388.719 128.525 1.117.912 7.895 1.244 729 33.310 2.506,724
Octubre 767.830 186.606 429.497 71.636 1.251.710 4.566 1.743 1.272 45.094 2.816.843
Noviembre 660.584 223.726 359.723 99.043 1.098.829 1.787 4.806 1.889 30.052 2.453.032
Diciembre 748.986 236,267 366.294 i 1.238.210 3.981 1.611 1.166 45.994 2.741.552
Ene.-Dic. 7.292.545 2,716,264 4.517.916 985.060 13.018.041 64.074 22.167 15.631 415.162 29.046.850

Fuente: Direccion General de Hidrocarburos. Ministerio de Recursos Naturales v Energéticos.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador, Departamento de Investigaciones.

el ente petrolero estatal carece de sufi-
cientes recursos para enfrentar aisla-
damente la exploracion en toda la re-
gibn oriental, entonces si tendremos
como resultado la continua reduccién
de los ingresos fiscales provenientes
del petroleo, la reduccién de las expor-
taciones y probablemente llegaremos a
la necesidad de tener que importar el
hidrocarburo.

Al grave problema de la reduccién de
la exploracion se afiade el hecho de que
el convenio para nuevas inversiones y
adecuaciones en los pozos petroleros
actualmente en operacioén en el Consor-
cio CEPE-TEXACO, no ha sido cumpli-
do en sus principales términos y esto ha
llevado al gobierno a principios de 1979
a expedir una nueva disposiciébn redu-
ciendo la tasa maxima de produccién en
los yacimientos de oriente a 204 mil
barriles diarios con el objeto de asegu-
rar su més eficiente explotacibn. Como
si estos acontencimientos técnicos no
fueran suficientes, el sector petrolero
se ha visto envuelto en continuos es-
candalos, polémicas, una de las cuales
constituyd la emision de glosas por
sobreembarques de petroleo por parte
de la empresa TEXACO, en exceso de
la participacion que le corresponde de
acuerdo a su control accionario en el
Consorcio. Estas glosas de la Contralo-
ria General de la Nacién contra el Mi-
nisterio de Recursos Naturales y Ener-
geéticos, el Director General de Hidro-
carburos y la propia empresa TEXACO,

provocaron la renuncia del Contralor y
el nombramiento de uno nuevo que in-
mediatamente declar6 nulas las mismas
permitiendo asi que el problema se so-
lucione administrativamente entre las
partes interesadas. Finalmente, si es-
tablecemos una relacion entre las reser-
vas petroleras y el agresivo endeuda-
miento externo iniciado por el Ministro
Sevilla en 1977 podremos determinar
que los ingresos esperados a cuenta de
las ventas de todas las reservas petro-
leras del Ecuador, practicamente se
hallan comprometidos en el pago de la
deuda externa, lo que equivale a decir
que el actual gobierno militar practica-
mente ha gastado todos los ingresos
que generaria el petrbleo conocido
como existente, a los actuales precios
de mercado.

C. La Industria Manufacturera

En el segundo trimestre de 1978 la
industria manufacturera experiment6
un aumento importante en sus volame-
nes de producciébn y ventas, cumplién-
dose las previsiones realizadas a princi-
pios del afio. Este comportamiento fue
més acentuado en las empresas produc-
toras de bienes de consumo duradero y
de capital. Para el tercer y cuarto tri-
mestre se esper6 un notable mejora-
miento en la producciébn y ventas. Du-
rante el periodo anotado las empresas
experimentaron también incrementos
en el personal ocupado y en las horas
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efectivamente trabajadas. En junio el
nivel de existencias de productos ter-
minados fue calificado como normal con
un 69%. Sin embargo, las empresas ex-
perimentaron algunos problemas tales
como falta de abastecimiento de mate-
rias primas, falta de capital de opera-
cion para la importaciéon, mala calidad
de productos y alzas de precios en los
mismos. Debido a un aumento en la de-
manda, la utilizacion de la capacidad
instalada fue de 73.07%, mayor a la re-
gistrada en marzo (69.5%) e inferior a
la de junio del afio pasado (77.3%). Las
empresas de bienes intermedios tienen
un porcentaje mayor de capacidad ins-
talada (76.82%). Finalmente, los dias
de produccion asegurados por las exis-
tencias de materias primas, a fines de
junio, alcanzaron a 93, superando en 18
dias al nimero anotado en marzo de
1978.

1. Desarrollo industrial sectorial
a. Sector alimentos

La produccién en este sector mejord
notablemente con relacion al trimestre
anterior debido a los aumentos experi-
mentados en los subsectores de lacteos
y carnes, molineria, panaderia y confi-
teria asi como por la iniciacion de pro-
duccioén de aziicar en algunos ingenios.
El incremento de la produccion produjo
aumentos en el personal ocupado y en
las horas efectivamente trabajadas
(HET), lo que permiti6 aumentar el por-
centaje de utilizacion de la capacidad
instalada a 66.7%. El monto en ventas
aumentd, pero en menor proporcion
que la produccién por lo que se acumu-
laron inventarios. Se preveen aumentos
en las ventas durante el afio.

b. Subsector bebidas

A mediados de afio, la situacion ge-
neral fue normal, similar a la de marzo,
pero se preveen aumentos para el ter-
cer trimestre. Debido a un ligero au-
mento de la demanda, tanto en volime-
nes de producciéon como de ventas, lo
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que se tradujo en un notable incremen-
to de personal. Las existencias de mate-
rias primas se aumentaron notablemen-
te permitiendo asegurar 52 dias de
produccion, cifra que supera en 10 dias
a la experimentada en marzo.

c. Subsector tabaco

En el segundo trimestre estas empre-
sas experimentaron una marcada re-
duccion en el volumen de produccion, lo
que implic6 reducciones en el per-
sonal ocupado y HET. A pesar de lo an-
terior, las ventas aumentaron reducien-
do inventarios. A fines de junio las em-
presas calificaron la situacion como nor-
mal no esperando cambios durante el
tercero y cuarto trimestre.

d. Subsector textiles y cueros

La situacion de estas empresas du-
rante el periodo fue ligeramente desa-
lentadora, pero mejor6 con relacion a
marzo debido a aumentos en la produc-
cibn y ventas, a pesar de la tendencia
desalentadora de la demanda. El
aumento en la produccion se observo en
aumentos en el personal ocupado y en
las HET, lo que determin6é una dismi-
nucion en las existencias de materia
prima, las que, por otro lado, presenta-
ron problemas de abastecimiento. Se
considera que la situacibn mejorara
durante el tercer trimestre.

e. Subsector madera

La situacion en esta rama fue buena
debido a incrementos en la produccion
y ventas, superando a la obtenida en
igual periodo de 1977, lo que determino
una reduccion en inventarios de mate-
ria prima y productos terminados. Para
el tercer y cuarto trimestre se espera
superar los problemas de abastecimien-
to de materia prima, mejorando las
perspectivas para las empresas de pro-
ductos madereros. La demanda de
estos productos se mantuvo fuerte y se
espera que contintie con igual tenden-
cia.



48

f. Subsector papelero

La situacion de las empresas fue cali-
ficada como normal, aunque las empre-
sas productoras de cajas de carton ex-
perimentaron una ligera reduccion de la
demanda. El volumen de produccion
mantuvo la tendencia creciente del pri-
mer trimestre, el monto de venta expe-
riment6 una recuperacion saludable, lo
que provocod una ligera disminucion de
inventarios. Debido a la iniciacion del
afio lectivo en La Sierra, la situacion del
tercer trimestre se considera favorable.
Dentro de este grupo, sin embargo, la
industria grafica mostr6 una produccion
decreciente, aunque las ventas se incre-
mentaron reduciendo inventarios. Se
esper6 una ligera mejoria durante el
resto del afio.

g. Subsector quimicos

Al finalizar el segundo trimestre, las
empresas calificaron su situacion como
buena debido a una demanda creciente
que permiti6 incrementar las ventas y
el volumen de produccioén con respecto
al primer trimestre, en el subsecuente
mejoramiento de los niveles de empleo
y HET. Las previsiones para el tercer y
cuarto trimestre permiten esperar un
continuo crecimiento de la demanda, lo
que permitiria aumentar los niveles
alcanzados durante el segundo trimes-
tre. Las empresas de productos farma-
céuticos de tocador experimentaron in-
crementos significativos en sus ventas,
mientras que las de caucho, plasticos y
lubricantes se recuperaron ligeramente
después de la disminucion experimen-
tada en el primer trimestre.

h. Subsector minerales no metélicos

El volumen de produccion del segun-
do trimestre continué con tendencia
creciente del primero, pero menos alen-
tadora. El aumento de la producci6on
ocasion6 un incremento de la capa-
cidad de utilizacibn que se elevd de
83.3% en marzo, a 85.5% en junio. A
pesar de las tendencias positivas obser-
vadas, la situacion general de las em-

ECUADOR

presas a fines de junio fue calificada
como normal y mala (79% y 19%), es-
perandose que durante el tercer trimes-
tre mejoraria debido a un aumento en
los niveles de produccion y ventas, la
rama de vidrios y ceramicas mejoro
ligeramente, aunque no en la misma
magnitud experimentada durante el
primer trimestre, pero la de cemento y
cal tuvo un crecimiento muy importante
respecto al trimestre anterior. Aumen-
tos en los volumenes de produccioén per-
mitieron aumentos en el personal y en
las HET. A pesar de eso, los empresa-
rios definieron su situacion como nor-
mal 50% y como mala el otro 50%, de-
bido a que no se lograron las metas fi-
jadas de crecimiento en la produccién y
las ventas. Sin embargo, se espera que
mejoren para el resto de 1978.

i. Subsector industrias metalicas bédsicas

Debido a aumentos en la demanda, el
volumen en produccibn experimento
una recuperacion con respecto al tri-
mestre anterior, cumpliéndose las pre-
visiones de las empresas. El porcentaje
de utilizacion de la capacidad instalada
lleg6 a 67.8%, siendo mayor que el de
marzo que fue de 58.8%. El monto de
ventas aumento, pero el inventario de
productos terminados se mantuvo esta-
ble con relacién al trimestre anterior.
Las previsiones futuras son buenas
pero se las considera inferiores a las
realizadas en el primer trimestre con
respecto al segundo.

i. Subsector productos metdlicos, maquinarias
Yy equipos

Se experimentaron incrementos sig-
nificativos en los volimenes de produc-
cion y en el monto de ventas, pero el
personal ocupado y las HET no aumen-
taron en igual proporcion. La utiliza-
cion de la capacidad instalada aumenté6
al 69.8%. Los empresarios definieron
su situacion como normal en un 61% y
como buena en un 26%. Fue de particu-
lar significado el incremento de la de-
manda de los aparatos y suministros



ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

eléctricos, permitiendo una recupera-
cion en las ventas. El grupo de empre-
sas de material de transporte y maqui-
naria sencillamente recuper6 sus nive-
les de produccion y ventas que habian
decaido durante el primer trimestre
permitiendo aumento en los inventarios
con relativa dificultad. Durante el ter-
cer y cuarto trimestre se espera que la
demanda mantenga los niveles alcanza-
dos durante este periodo.

2. Inversiones en la industria
manufacturera

Mediante una encuesta que por pri-
mera vez realiza el Banco Central y con
una muestra que incluyo a 324 se deter-
mino6 que 277 realizaron inversiones en
‘el periodo 1975-77, mientras 44 no efec-
tuaron ninguna. Por lo tanto, los resul-
tados se refieren a esas 277 empresas,
de las cuales s6lo 151 proporcionaron
datos sobre las previsiones de los mon-
tos de inversion proyectados para 1978.

Los resultados permitieron determi-
nar que las inversiones realizadas en el
afio 1976, con respecto a 1975, crecie-
ron en 37.8% . De acuerdo a los empre-
sarios, las inversiones a 1977 habrian
crecido en un porcentaje mayor al
31.9% y, con respecto a 1976 el incre-
mento seria de 63.4% . En 1976 las em-
presas dedicadas a la produccion de
bienes de capital fueron las que mayo-
res inversiones realizaron, con 86.5%
de incremento, y corresponden al rubro

Cuadro 11
Variac.
Rubros Indice Porcentual
Por grupos de bienes
producidos
I Bienes de Consumo
no duradero 130.4 30.4
II Bienes de Consumo
duradero 96.7 —3.3
III Bienes de Uso
Intermedio 145.7 45.7
1V Bienes de Capital 25.7 —74.3
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‘‘maquinarias y equipos’’, siendo el
grupo de empresas de vidrio y cera-
mica las que mayores montos invertie-
ron, seguidas por las empresas alimen-
ticias. Con respecto al afio 1977, el rit-
mo de crecimiento de la inversion dis-
minuiria en 6 puntos a 31.9%. Las em-
presas que producen bienes interme-
dios acelerarian sus inversiones con un
incremento del 45.7% , mientras que las
de bienes de capital las reducirian en
un 74.3%.

La inversion para 1978, reflejaria la
situacion que aparece abajo en el Cua-
dro 12, siendo las de bienes de capital
las que mas crecerian en un 181.8%, y
las de bienes de consumo no duradero,
las que menos invertirian conun 22.1%.
El 66% de las empresas planeaba
aumentar sus inversiones el 29%, redu-
cirlas, y el 5% mantenerlas igual.

Cuadro 12
Variac.
Rubros Indice Porcentual
Por grupos de bienes
producidos
I Bienes de Consumo
no duradero 122.1 22,1
II Bienes de Consumo
duradero 181.4 81.4
111 Bienes de uso
Intermedio 195.1 95.1
IV Bienes de Capital 281.8 181.8
Cuadro 13

FUENTES DE FINANCIAMIENTO DE LA
INVERSION ANO 1975-1977

Yo o
1. Recursos Propios = 41
2. Préstamos Internos = 40
2.a Instituciones
Fin, Privadas 28 —
2.b Ingtituciones
Fin. Sect. Pab. 11 o
2.c Otras fuentes 1 o
3. Préstamos Externos 19

TOTAL 100
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Respecto al destino de la inversion,
durante el periodo 1975-77, el 81% fue
dedicado a expansion, el 11% a racio-
nalizacion y el 8% a reposicion, mien-
tras que en 1978, el 73 % de la inversion
era para expansion, el 18% para racio-
nalizacion y el 9% para reposicion. Res-
pecto a las fuentes de financiamiento,
durante el periodo 1975-77, el 41% pro-
vino de recursos propios, por concepto
de préstamos internos de instituciones

El objetivo econbémico nacional de
precios relativamente estables en los
productos basicos que componen la ca-
nasta tipica del consumidor, alcanzé6 po-
sitivos resultados para la gestion co-
rrespondiente al afio calendario de
1978. Como anotamos en otras seccio-
nes, la politica monetaria de tipo con-
traccionario seguida por el Banco Cen-
tral tuvo como fin alcanzar una tasa in-
flacionaria anual del 8%. Si considera-
mos que la tasa al inicio del afio, en
comparacion con el periodo anterior,
fue del 13.20% en enero y del 14.18%
en febrero, observamos que la politica a
aplicarse exigia una reduccion de apro-
ximadamente 6% para lograr el objeti-
vo propuesto. A pesar de que en 1977
se trazo igual tasa del 8% como objeti-
vo econbmico nacional, concluiremos
que los resultados obtenidos estuvieron
bastante alejados de la meta oficial, sin
embargo, a fines de 1978, la tasa infla-
cionaria se redujo a 10.78% en diciem-
bre, lo que significo solamente una dis-
tancia de algo mas del 2% del objetivo
establecido. Durante el mes de Octubre
los resultados estadisticos arrojaron
una cifra de 9.5% anual, lo que corres-
pondi6 a la tasa anual mensual mas
baja para todo el aiio.

Los logros alcanzados en esta area se
obtuvieron a un elevado costo econo-
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financieras privadas, el 28%, financie-
ras publicas, el 11%), y otras fuentes el
1%, mientras que los préstamos exter-
nos representaron el 19% de las fuen-
tes totales de financiamiento. Las em-
presas productoras de bienes de consu-
mo no duradero fueron las que en ma-
yor porcentaje utilizaron el financia-
miento externo, lo que refleja una ten-
dencia saludable en este sentido.

mico y social. En primer lugar, durante
los meses de agosto y septiembre del
afo pasado, se experimentaron las mas
agudas restricciones en el mercado del
crédito, lo que determiné una reducciéon
del mismo que vino acompafiado de una
laxitud general en el ritmo de los nego-
cios dependientes del crédito bancario
comercial, que trajo como consecuencia
tangible una reduccion en el nivel de
empleo y en los niveles de ingreso a
nivel nacional.

En segundo lugar, esta politica con-
traccionaria determin6é una leve mejo-
ria en el ritmo de la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda, lo que ligera-
mente beneficio6 a los sectores de ingre-
sos estables y més elevados de la fuerza
laboral. Por el contrario, los sectores de
medianos y bajos ingresos, se vieron
afectados por la reduccion en la deman-
da de la fuerza laboral de parte del sec-
tor empresarial, impidiendo de esta
manera que se materializaran exigen-
cias laborales de aumentos de sueldos,
estabilidad en los puestos e incremen-
tos en los beneficios sociales de los tra-
bajadores. La continua carencia de un
indicador estadistico coyuntural que re-
fleje las fluctuaciones en el mercado la-
boral impidi6 la cuantificaciéon de los
resultados a que nos referimos en este
comentario, toda vez que el estudio so-
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bre el desempleo que el Ministerio de
Finanzas que se habia contratado
con FEDESARROLLO fue declarado
nulo por la Contraloria General de la
Nacion, por no haberse seguido proce-
dimientos legales pertinentes de parte
del Ministerio de Finanzas.

Durante los primeros meses de 1979,
el indice ponderado de precios al consu-
midor de las ciudades de Quito, Guaya-
quil y Cuenca (Ver Cuadro 14), registro
una tasa anual de crecimiento del
11.19%, mayor a la de febrero, que fue
de 10.62% y la de enero, que fue de
10.45% . El mayor ritmo de crecimiento
se experimento en el rubro ‘‘alimenta-
cion y bebidas’’ que de 9.9% en fe-
brero, subi6 a 10.70% en marzo y en el

51

de ‘‘Vivienda'’ que subi6 de 10% a
11.44% . Los rubros de ‘‘indumentaria’’
y ‘‘diversos’’ bajaronde 9% a 7%, y de
15.55% a 15.26% respectivamente du-
rante igual periodo. Si analizamos el in-
dice por ciudades, observamos que en
Quito la tasa ponderada mensual dismi-
nuy6 de 11.49% en febrero a 10.69% en
marzo; en Guayaquil, aumentd de
9.61% a 11.48% y en Cuenca disminu-
yo de 13.18% a 11.58%. El crecimiento
experimentado en el indice de precios
en los primeros tres meses de 1979, nos
lleva a argumentar que las posibilida-
des de que contintie decreciendo a una
tasa mas cercana a los objetivos perma-
nentes de la politica de precios, es poco
probable. De tal manera, esperamos
que al finalizar el afio, el indice de pre-

Cuadro 14

QUITO, GUAYAQUIL Y CUENCA - INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Familias de Ingresos Bajos y Medios - Afio base: 1970 (1)

Afos: 1978-1979

INDICE GENERAL QUITO GUAYAQUIL CUENCA
Porcentaje Porcentaje Porcentaje Porcentaje

de cambio de cambio de cambio de cambio
en los en los en los en los

ultimos ultimos ultimos ultimos

PERIODO Indice 12 meses Indice 12 meses Indice 12 meses Indice 12 meses
1978 Ene. 248.7 13.20 250.5 11.04 247.1 14.82 250.9 13.63
Feb, 251.3 14.18 261.5 11.78 250.7 16.01 254.9 14.36
Mar. 254.8 14.98 255.4 12.61 253.5 16.61 261.6 16.11
Abr, 257.6 14.64 256.1 13.07 258.0 15.75 263.4 15.48
May. 258.9 14.46 257.7 13.27 259.3 15.35 262.5 14.38
Jun. 261.4 14.65 261.3 12.73 260.7 15.97 267.9 15.92
Jul. 262.2 14.50 264.4 12,56 260.1 15.86 265.9 15.31
Ago. 262.2 12,92 264.8 11.12 259.5 13.92 268.1 15.51
Sep. 265.4 11.94 269.2 10.78 261.6 12.27 273.0 16.17
Oct. 265.9 9.66 269.8 7.40 262.1 10.68 272.9 13.76
Nov. 269.5 11.73 274.7 12.12 264.6. 11.04 278.6 14.79
Dic. 270.2 10.78 275.7 11.76 265.1 9.77 278.6 12.98
1979 Ene. 274.7 10.45 278.0 10.98 271.0 9.67 285.1 13.63
Feb, 278.0 10.62 280.4 11.49 274.8 9.61 288.5 13.18
Mar. (p) 283.3 11.19 282.7 10.69 282.6 11.48 291.9 11.58

(1) BASE ORIGINAL: Quito: Afio 1965; Guayaquil: Ao 1967; Cuenca: Agosto 1968 - Julio 1969.

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracién: Fedesarrollo-Ecuador, Departamento de Investigaciones.
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cios volvera a estabilizarse en una rela-
cibn porcentual de variacion anual cer-
canaal 13%.

En materia salarial, durante 1978, se
establecio una bonificacion laboral de
S/.100 sucres mensuales por concepto
de transporte, en virtud de aumentos
autorizados por el Gobierno en las tari-
fas de transporte urbano, que comple-
ment6 la bonificacibn mensual de $600
sucres establecida anteriormente para
todos los empleados y que algunos
denominaron Décimo Quinto Sueldo.
Durante el primer semestre de 1979, el
gobierno expidi6 primero un aumento
en el salario minimo vital basico de
S/.500 sucres, elevando asi el mismo a
la suma de S/.2000 sucres mensuales.

A pesar de que durante 1978, la poli-
tica monetaria seguida por el Banco
Central del Ecuador fue eminentemen-
te contraccionaria con el fin de contro-
lar el ritmo inflacionario experimentado
en el pais, lo que se logro en buena par-
te, durante el segundo semestre ante el
clamor de sectores econdémicos intere-
sados, las autoridades decidieron co-
menzar a aplicar medidas que permitie-
sen cierta flexibilidad en la misma. De
tal manera que en los primeros meses
de 1979 el Banco Central comenz6 a
permitir cierta expansion en el medio
circulante y en la capacidad de crea-
cion del dinero de las instituciones ban-
carias. De esta manera se impidi6 que
la contraccion monetaria repercutiera de
manera significativa en otros sectores
de la economia nacional. Esta sensibili-
dad del sector oficial, se hizo sensible, a
a fines de 1978, particularmente en el
mes de diciembre, en el cual, como se
observa en el Cuadro 15 el medio circu-
lante experimentoé un crecimiento de
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Durante el mes de abril, a escasas dos
semanas de las elecciones para miem-
bros a la Camara Nacional de Re-
presentantes, se expidi6 un Decreto
Supremo creando de manera oficial el
Décimo Quinto Sueldo, que fija esta
remuneracion hasta S/.6.000 sucres, de
acuerdo a una escala muy similar a la
del Décimo Cuarto Sueldo. En el men-
cionado Decreto se especifico que tal
remuneracion seria cubierta por el sec-
tor privado y puablico hasta el mes de
octubre del presente afio, al mismo
tiempo que se reconocia el derecho de
los empleados del sector pblico al fon-
do de reserva, para cuyo efecto se dis-
puso que el Ministerio de Finanzas to-
me las medidas presupuestarias perti-
nentes.

26.436 millones de sucres a 29.754 mi-
llones, en el lapso de 30 dias. Este cre-
cimiento se sostuvo durante el siguien-
te mes. La politica monetaria tuvo una
saludable repercusion en la Balanza Co-
mercial, y en el relativo control del cré-
dito bancario.

Sin embargo voceros del sector ban-
cario privado hicieron mencion a la ne-
cesidad de reducir ain mas en un 5% el
encaje bancario, con el fin de aliviar la
situacion existente en el mercado mo-
netario. Aparentemente la opinion ofi-
cial esta basada en la utilizacion de
otros mecanismos de control monetario
para la emision del circulante, lo que
significa rezagar a un segundo plano los
instrumentos tradicionales de encaje
bancario y tope de cartera. Esto ha sig-
nificado que se de preferencia a las
operaciones de mercado abierto de par-
te del Banco Central a través de las Bol-
sas de Valores mediante la creacion de
nuevos instrumentos financieros de
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Cuadro 15

MEDIO CIRCULANTE:
MEDIOS DE PAGO A DISPOSICION DEL PUBLICO Y EMISION MONETARIA:
(Dinero Primario)

(Saldos en millones de sucres)

Emision Variacion Medio Variacion

Monetaria Porcentual Circulante Porcentual
1978 Enero 8.043.517 —9.86 25.291.8 —4.08
Febrero 7.897.986 —1.81 25.342.8 0.20
Marzo 8.299.014 5.08 25.544.7 0.80
Abril 8.785.022 5.86 25.570.8 0.10
Mayo 8.212.482 —6.52 25.932.5 1.41
Junio 8.752.591 5.58 26.628.5 2.68
Julio 8.838.022 0.98 27.137.9 1.91
Agosto 8.835.894 —0.02 26.758.7 —1.40
Septiembre 9.259.795 4.80 26.735.9 —0.09
Octubre 8.854.973 —4.37 26.786.0 0.19
Noviembre 8.703.562 ~=1.71 26.436.8 1.30
Diciembre 10.055.862 15.54 29.754.3 12.55
1979 Enero 12 9.327.304 ~ T 25 29.060.547 ~2.33

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador. Departamento de Investigaciones.

Cuadro 16

RESERVA MONETARIA
INTERNACIONAL

(Saldos en millones de sucres)

1978 Enero 13.966.0
Febrero 14.379.4
Marzo 14.374.5
Abril 14.330.2
Mayo 14.257.6
Junio 14.163.8
Julio 13.155.6
Agosto 13.465.9
Septiembre 13.008.3
Octubre 13.111.0
Noviembre 14.269.9
Diciembre 15.025.8
1979 Enero 15.429.10
Febrero 14,4820

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo -Ecuador- Depto.
de Investigaciones.

captacion de capitales, tales como las
aceptaciones bancarias y el bono de
desarrollo, que han venido a comple-
mentar el grupo de papeles financieros
que el Banco Central tiene a su dispo-
sicion y inicialmente estuvo compuesto

basicamente por el bono de estabiliza-
cibn monetaria que tan gravemente
afectd a la Cédula Hipotecaria que ha
sido tradicionalmente instrumento uti-
lizado para la financiacion de construc-
ciones de viviendas y edificios.

Uno de los primeros objetivos de las
autoridades monetarias del Banco Cen-
tral fue la reduccion de la tasa de creci-
miento anual del medio Circulante. Asi
como anotabamos en nuestro anterior
volumen, durante 1977 se experimenta-
ron tasas de crecimiento que oscilaban
en el 40% pero en 1978 el ritmo de cre-
cimiento del medio circulante fue del
12% . A lo largo de todo el afio el medio
circulante se mantuvo alrededor de los
26 mil millones de sucres. Es asi como
observamos que en enero el saldo fue
de 25 mil millones y en noviembre llego
a los 26.000 millones. Sin embargo en
un solo mes, a diciembre se aumento el
saldo a 29.000 millones, lo que permitio
arrojar una tasa de crecimiento anual
del 12.8%, que comparada con el creci-
miento del 22%, en 1977 y del 38% en
1976, resulta notablemente inferior. Es-
ta reduccion en el medio circulante fue
factor significativo para que el sector
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privado demandara de manera eneérgica
ante las autoridades del sector publico
un incremento en la tasa de expansion
del circulante, lo que a principios de
1979 se materializ6 en una eliminacion
del tope de cartera que impedia el creci-
miento de las operaciones bancarias en
el mismo rubro y de una reduccion en el
3% en el Encaje Bancario, permitiendo
asi a los Bancos un ligero incremento en
sus disponibilidades operativas.

La reserva monetaria internacional

La reserva monetaria ha sido tinosa-
mente manejada por el Banco Central
del Ecuador (Ver Cuadro 15). En enero
de 1977 el saldo de la misma no era su-
perior a los 12 mil millones de sucres.
en enero de 1978 la cifra habia subio a
13.966 millones de sucres y en 1979 el
saldo de la misma era de 15.429 millo-
nes. La reserva monetaria ha continua-
do creciendo de manera paulatina mes
a mes, a pesar de que ciertos periodos
ha experimentado reducidas bajas que
corresponden a los compromisos exter-
nos normales que enfrenta el pais en el
exterior. Durante el presente periodo

El presupuesto general del Estado
que para 1978 fue oficialmente fijado en
24.300 millones de sucres, lo que signi-
fico un crecimiento del 42% comparado
con el del afio anterior, fue extraofi-
cialmente elevado a una cifra que esti-
mamos en 29.000 millones de sucres a
través de expediciones reservadas de
presupuestos especiales por parte del
sector publico (Ver Cuadro 17). El défi-
cit fiscal fue establecido de manera ofi-
cial en 2.400 millones de sucres, sin
embargo, personeros del sector publi-
co, especialmente el Gerente General
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debemos anotar que el Ecuador ha
cumplido fielmente compromisos exter-
nos y que en buena cuenta la refinan-
ciacion de la deuda externa a principios
de 1979, ha permitido que la reserva
monetaria no se vea afectada por los
abonos y renovaciones tipicas de la mis-
ma. El crecimiento de la reserva, pare-
ce saludable si la analizamos desde el
punto de vista de la Balanza Comercial,
la cual arrojo6 un saldo favorable de 188
millones de délares al cerrar el afio de
1978. De esta forma se ha impedido que
fluctuaciones normales de los compro-
misos internacionales del Ecuador pu-
dieran afectar la capacidad de pagos del
pais. El manejo técnico de esta impor-
tante variable economica, nos hace
pensar que es un fiel reflejo de la situa-
cion economica internacional del pais.
Siempre y cuando las autoridades mo-
netarias que conformen el nuevo go-
bierno prosigan una politica igualmente
técnica, como la seguida por el Banco
Central durante los 1ltimos tres afios, al
finalizar 1979, el saldo de la reserva
monetaria superara los 14 mil millones
de sucres equivalentes a algo mas de
560 millones de dblares.

del Banco Nacional de Fomento, decla-
raron de manera publica que el déficit
alcanzaria la suma de 5.500 millones de
sucres, lo que fue desmentido por el
Ministro de Finanzas, a pesar de que
observadores econémicos privados, in-
cluyyendo FEDESARROLLO-Ecuador,
habian realizado estimaciones prelimi-
nares relativamente similares a las
anunciadas por el Gerente del Banco de
Fomento. Al cierre del ejercicio fiscal,
el Director de Presupuesto del Ministe-
rio, piiblicamente declar6 en una confe-
rencia en la Universiad de Guayaquil
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Cuadro 17

PRESUPUESTO DEL ESTADO 1977 - 1979
(Monto por sectores y tasa de crecimiento)

Tasa Tasa
Sectores 1977 1978 de crec. 1979 de crec.
TOTAL 17.050 24.300 42.52 25.895 6.56
Servicios Generales 4.332 6.228 43.77 4.454 3.63
Servicios de Apoyo 436 559 28.21 719 28.62
Educacién y Cultura 5.140 6.087 18.42 6.530 7.28
Bienestar Social y Trabajo 155 169 9.03 220 30.18
Salud y De. Comunal 1.295 1.638 26.49 1.950 189.05
Agropecuario 1.285 1.987 54.63 2.144 7.90
Rec. Nat, y Energ. 137 186 35.77 193 3.76
Industria y Comercio 131 189 44.27 196 3.70
Transporte y Comunicaciones 1.468 2.528 72.20 2.453 —2.97
Deuda Pablica 2.548 4.574 79.51 4.844 5.90
Asignaciones Globales 123 155 26.01 192 23.87

Fuente: Presupuestos del Estado. Afio 1979,

Elaboracion: Fedesarrollo-Ecuador. Departamento de Investigaciones.

que el déficit no superaba la cifra de
2.800 millones de sucres, cuando aun
era evidente que los resultados finales
del ejercicio fiscal dificilmente podian
ser conocidos por las autoridades ya
que es costumbre que los datos finales
no son conocidos sino a mediados del
afio siguiente. El monto del Presupues-
to General del Estado para 1979, segiin
el Registro Oficial, ha sido fijado en
25.895 millones de sucres, que como se
observa en el cuadro adjunto, constitu-
ye un modesto crecimiento porcentual
de 6.5% y que, de acuerdo al sector ofi-
cial, es compatible con reducciones es-
peradas en los ingresos por concepto de
exportaciones de petrbleo debido a un
aumento de la demanda interna alta-
mente subsidiada por el Estado a nivel
de precios de los derivados del pe-
troleo.

En lo pertinente a cada uno de los
principales rubros, se observa que el
mayor crecimiento en las asignaciones
de los mismos corresponde al Ministe-
rio de Bienestar Social y Trabajo, con
un 30% para alcanzar la suma de 220
millones de sucres, que es, a pesar de
lo anterior, una de las mas bajas com-
parandola con otros sectores de la
administracion pablica. El segundo cre-

cimiento porcentual corresponde a los
servicios de apoyo, con el 28% de incre-
mento, seguido por las asignaciones
globales con el 23% y por los egresos
del Ministerio de Salud con el 19%. El
Gnico sector que experiment6 una re-
duccién en su asignacion fue el Ministe-
rio de Obras Publicas que bajo de 2.528
millones de sucres a 2.453 millones, o
sea el 2.9%. Resulta necesario desta-
car que el rubro de la deuda externa
subié en un 5.9% al llegar a 41.844 mi-
llones de sucres, lo que corresponde al
incremento de la misma experimentada
durante 1977 y 1978. También se debe
destacar que dentro de los rubros tradi-
cionales del mismo, los gastos atribui-
bles al Ministerio de Defensa y demas
egresos por concepto de adquisiciones
militares, han sido convenientemente
disfrazados bajo otros rubros, evitando
de este modo que el Presupuesto Gene-
ral del Estado sirva de instrumento
para poder determinar los mismos.
Esta estrategia que si bien es cierto sir-
ve a fines relacionados con la seguridad
nacional, impide que el publico tenga
un conocimiento necesario de la forma
en que se estan gastando sus impuestos
y pueda opinar ilustradamente sobre
los mismos. En definitiva, el déficit fis-
cal para 1979 aparentemente no existira
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de acuerdo a las posiciones oficiales,
pero de acuerdo a las estimaciones de
FEDESARROLLO-Ecuador, el resulta-
do econdmico al finalizar este afio fiscal
arrojara un déficit superior a los 3.000
millones de sucres, el cual ciertamente,
debido al incremento del precio del
petroleo, podria reducirse a menos de
2.000 millones si se ejecutan los incre-

El sector externo de la economia na-
cional jugbd un papel muy dinamico y a
nivel de la balanza comercial arrojé un
saldo favorable de considerable signifi-
cacion. Si bien es cierto que a fines del
afio pasado el Banco Central pronos-
ticaba un saldo favorable del orden de
los 300 millones de doblares, en las esta-
disticas oficiales proporcionadas en los
primeros meses del afio, aparecia la ci-
fra de 180 millones de délares como el
resultado de la balanza comercial. Pos-
teriormente, estas cifras han sido nue-
vamente revisadas, de tal manera que a
fines de Mayo de 1979, el resultado
correspondiente al afio pasado, segtin
el Banco Central, era de 91 millones de
dolares de superavit, lo que, si bien es
cierto es un dato considerablemente in-
ferior a las predicciones y a los prime-
ros resultados oficiales, no deja de re-
presentar un saldo favorable que con-
trasta positivamente con el déficit ya
oficializado, de 97 millones de délares
experimentado para el afio anterior. No
podemos dejar de mencionar que el afio
pasado, cuando informabamos del dé-
ficit experimentado en 1977, lo estable-
cimos en 47 millones de dolares, segiin
las publicaciones del Banco Central,
pero a lo largo del afio, las cifras fueron
revisadas lentamente para llegar a co-
nocer la aparente verdadera magnitud
del mismo que ha sido fijada en 97 mi-
llones de dolares. Esta situaciéon nos
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mentos en las recaudaciones que han
sido programados para este afio y los
cuales se veran apoyados por el sistema
de verificacibn y cruce de cuentas que
aplicara el nuevo sistema de automati-
zacion en la recoleccion de datos imple-
mentado recientemente por el Ministe-
rio de Finanzas.

permite suponer que el superavit esti-
mado para 1978 de 91 millones de do-
lares, podria ser revisado hasta una ci-
fra considerablemente inferior a la que
actualmente entregamos y que FEDE-
SARROLLO-Ecuador estima no mayor a
los 50 millones de dolares. De cuales-
quier forma, la existencia de un supera-
vit es innegable, a pesar de la relativi-
dad anotada en su magnitud, lo que ha
venido a robustecer la reserva moneta-
ria internacional y la solidez del sucre.
Por otro lado, cabe anotar que si en el
analisis del comercio exterior tomamos
en cuenta la relacion entre las exporta-
ciones FOB y las importaciones liquida-
das CIF ya que el seguro debe ser toma-
do localmente de acuerdo a la Ley, las
estadisticas oficiales aseguran que se
mantiene el superavit en balanza co-
mercial. La balanza de pagos para 1978
arroj6 un saldo deficitario del orden de
millones de dolares.

Las Importaciones y las Exportaciones

Durante 1978 el monto total de las
importaciones alcanz6 la cifra de 1.320
millones de délares, que comparadas
con el monto de 1.226 millones de dola-
res de 1977, representd un crecimiento
de 94 millones de dolares equivalente al
7.8% (Ver Cuadro 18). Si tomamos en
consideracion que solamente el aumen-
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Cuadro 18

BALANZA COMERCIAL DEL ECUADOR

PERMISOS DE EXPORTACION E IMPORTACION CONCEDIDOS Y LIQUIDADOS
(Millones de dolares)

CONCEDIDAS Liquidadas Saldo
Balanza
Arnos Exportaciones Importaciones Importaciones Importaciones Comercial
1973 486.9 462.2 532.4 345.7 141.2
1974 962.4 829.7 958.5 617.5 344.9
1975 897.1 806.8 943.4 829.1 68.0
1976 1.127.3 860.8 993.1 911.4 215.9
1977 1.191.5 1.288.6 1.508.3 1.226.4 —34.9
1978 1.509.4 1.365.0 1.582.7 1.320.7 188.7
1979
Enero 117.216 130.8 152.2 127.7 —10.5

Fuente: Banco Central del Ecuador,

Elaboracion: Fedesarrollo - Ecuador. Departamento de Investigaciones.

to de los precios en los productos de im-
portacion representa un 11%, podemos
anotar que el valor de las importaciones
en términos reales, esto es, descontan-
do por un indice de precios internacio-
nales, no ha crecido sino que, por el
contrario, se ha reducido en una rela-
cion cercana al 4% con relacion al afio
anterior. En lo pertinente a las expor-
taciones éstas alcanzaron la suma de
1.493 millones de dolares que, compa-
radas con el afo anterior, cuyo monto
fue de 1.191 millones de dolares, el cre-
cimiento ha sido de 302 millones equi-
valente al 25%, lo que constituye un
logro significativo para la economia na-
cional, sobre todo si relievamos el he-
cho de que las exportaciones de petro6-
leo se mantuvieron relativamente es-
tables en los 523 millones de dolares en
1978, en relacion a los 484 millones de
dolares de 1977. Para 1979 se espera un
crecimiento del 15.4% en las importa-
ciones, debido a las restricciones que
motivara el endeudamiento externo y
atribuible el 9% estrictamente a
aumentos en los precios internacionales
y el saldo a incrementos en volumen.
En lo referente a las exportaciones, ini-
cialmente se estim6 una reduccion del
5.5% en volumen, debido a que se es-
peran reducciones en los precios inter-
nacionales de los productos agricolas

tradicionales como el banano, cafée y
cacao. Sin embargo, los notables incre-
mentos en el precio del petroleo total-
mente inesperados, pueden permitir un
revés en esta proyeccion, de tal mane-
ra que se podria esperar un aumento
del 5%. De esta forma, las exporta-
ciones sobrepasarian los 1.800 millones
de dolares y las importaciones oscila-
rian alrededor de los 1.400 millones,
arrojando un superavit teorico de 400
millones de dolares. Sin embargo una
evaluaciéon de los resultados obtenidos
durante los dos primeros meses del
afio, permite determinar que el déficit
de balanza comercial sobrepasa los 26
millones de délares, por lo cual, parece
sumamente improbable que se materia-
licen las expectativas oficiales, las que
aparentemente han descartado la incer-
tidumbre politica creada por las eleccio-
nes presidenciales de este afio en sus
proyecciones del comportamiento eco-
noémico empresarial, asi como el resul-
tado adverso de las restricciones mone-
tarias del afio, cuyos efectos sobre la
produccion industrial y general de pro-
ductos de exportacion no tradicional,
recién nueve meses después de su apli-
cacion se comienza a traducir en el nivel
agregado total de la actividad econo-
mica.
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Cuadro 19

BALANZA CAMBIARIA
(En millones de dolares)

ECUADOR

1977 1978

I. Balanza Comercial 205.9 78.9
Exportaciones FOB 1.409.4 1.505.5
Petroleo 695.9 564.9
Banano 159.8 179.8
Cacao 76.6 56.4
Café 135.6 264.5
Cacao elaborado 163.9 181.2
Otros productos 177.6 258.7
Importaciones FOB —1.203.5 —1.426.6
II. Balanza de Servicios —370.5 —428.5
Ingresos 39.1 46.3
Renta de Inversion 24.7 35.9
Otros 14.4 10.4
Egresos —409.6 —474.8
Viajes —17.7 —21.4
Pagos de Intereses —48.9 —121.2
Servicios Técnicos —47.5 —b56.3
Venta a Petroleras —75.4 —32.8
Otros 1 —220.1 —243.1
III. Transferencias Internacionales Netas 3.1 18.1
IV. Balanza en cuenta corriente —161.5 —331.5
V. Movimiento de capitales 352.2 372.6
Ingresos 527.1 574.4
Inversiones Privadas 22.9 27.4
Préstamos 503.8 547.0

Otros 0.4 -
Egresos —174.9 —201.8
Inversion Privada —3.6 —13.3
Pagos por amortizacion —169.9 —188.0
Otros —1.4 —0.5
V1. Mercado Libre Neto —68.3 —18.7
VII. Otros Ingresos o Egresos Netos2 —11.56 —3.4
VIIIL. Superivit de la Balanza de Cambios 110.9 19.0
Superavit en otras cuentas de la reserva 25.2 11.7
Incremento en la Reserva 135.9 30.7

Incluye el rubro fletes y seguros de importacidon.
Incluye el valor de Transferencias Internas Netas.

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo - Ecuador. Departamento de Investigaciones.
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A. Antecedentes

La deuda externa del Ecuador hasta
el 31 de diciembre de 1976 alcanzb la
suma de 731 millones de délares, de los
cuales se consideraban como deuda del
sector publico la suma de 540 millones
de dolares (Ver Cuadro 20). Esta deuda
publica representaba aproximadamente
el 77.14% del presupuesto anual del es-
tado ecuatoriano. Durante el afio 1976,
el Estado contrajo 175 millones de dé6-
lares de endeudamiento externo ya que
a 31 de diciembre del afio anterior el
monto total llegaba a la suma de 365
millones de délares. Durante 1976, al-
gunos comentaristas econémicos criti-
caron el monto de la deuda que se habia
contratado en el exterior, pero las auto-
ridades monetarias lo consideraron to-
lerable y si lo relacionamos con el mon-
to total de las exportaciones del afio
1975 debemos decir que constituyo el
40% de las mismas y comparandolo con
las exportaciones del afio 1976 subio al
47% . La relacibn que tomaban en cuen-
ta las autoridades del frente economico
era el servicio mas las amortizaciones
anuales sobre el monto total de las ex-
portaciones y de acuerdo a las mismas,
la relacién no excedia el 20% por lo cual
aducian que ese nivel de endeuda-
miento era tolerable para el pais. En
efecto, la mayoria de los comentarios
parecian estar de acuerdo con esta in-
terpretacion que ademas es la misma
relacion que tradicionalmente utiliza el
Fondo Monetario Internacional (FMI)
en sus evaluaciones econémicas de las
naciones miembros del organismo. An-
tes de terminar 1976 se produjo la cri-
sis del denominado Frente Econbémico y
se produjeron cambios en todos los ni-
veles asumiendo la cartera de Finanzas
el Econ. Santiago Sevilla.
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B. Elaio 1977

El ministro Sevilla inici6 su gestion
refiriéendose a la necesidad de austeri-
dad en el gasto publico y la conten-
cion del endeudamiento externo. Este
espiritu probablemente dominé en el
Ministerio de Finanzas no mas de dos
meses ya que una vez entrado el afio
1977 se inici6 una agresiva politica de
endeudamiento nunca antes experi-
mentada en el pais. Durante los prime-
ros meses se produjeron préstamos a
una tasa mensual superior a los 100
millones de dolares y al cabo de los seis
primeros meses se habia contratado
una deuda puiblica externa igual al total
acumulado en toda la historia econémi-
ca de la Repuiblica. Las primeras reac-
ciones contra esta politica se deben atri-
buir a la Camara de Industrias de Qui-
to, a FEDESARROLLO-Ecuador y a las
Universidades Estatales de Quito y
Guayaquil que a través de sus Institutos
de Investigacion Economica entregaron
datos de los totales que habian calcu-
lado.

C. El Endeudamiento de 1977

Para ubicar en perspectiva la deuda
externa contratada durante el afio nos
referiremos al Cuadro 20 en el cual ob-
servamos que la deuda publica al cierre
de cada afio habia tenido saldos relati-
vamente tolerables hasta 1976. Las ci-
fras del Banco Central son extraidas de
la publicacién Ecuador en cifras y el sal-
do a 1977 es calculado sumando 979 mi-
llones de dblares al saldo de 1976 y re-
duciendo 100 millones de dolares que
aparecian presupuestados en el Presu-
puesto General del Estado como amorti-
zacion de la deuda del Gobierno. La
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Cuadro 20
LA DEUDA EXTERNA PUBLICA
(Millones de dolares)
1970 1973 1974 1975 1976 1977 1978
229 361 303 365 540 1.237 1.5612

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Fedesarrollo - Ecuador. Departamento de Investigaciones.

nueva cifra obtenida al cierre de 1977 la
consideramos provisional hasta que el
Banco Central haga publicos los datos
de la nueva deuda, pero debemos ana-
dir que el monto de 797 millones de do-
lares se ha obtenido mediante la suma
de todos los préstamos autorizados por
el Gobierno mediante Decreto Supremo
publicado en el Registro Oficial. Indu-
dablemente un valor muy alejado del
que entregamos como saldo al 31 de di-
ciembre de 1977 deberia ser explicado
en detalle ya que no existe razon alguna
para que pudiera diferir substancial-
mente. El monto total del saldo de la
deuda externa del Ecuador al 31 de di-
ciembre de 1977 en sucres es igual a
30.925 millones de sucres. Esta cifra,
es superior al Presupuesto General del
Estado de 1977 que fue de 24.000 millo-
nes de sucres e igualmente mayor a la
misma suma que se ha utilizado como
cifra para el Presupuesto del Estado

durante 1978. Con relacion a las expor-
taciones del afo 1977 es ligeramente
mayor ya que las mismas se estiman en
1.200 millones de dolares, lo que equi-
vale a decir que si desearamos cancelar
la deuda externa durante todo un afio
calendario no podriamos importar nin-
gln bien de ninguna naturaleza.

D. El servicio y la amortizacion
de la deuda externa

El tiempo promedio de vencimiento
de la deuda externa del Ecuador es
inferior a los 10 afios pero superior
a los cinco afios. La cifra a la que tenta-
tivamente hemos llegado es de 6.6
anos. A continuacion se observa el
Cuadro 21 una tabla de amortizacion
presumiendo que el tiempo de pago es
de 6.6 anos, 5 anos, 4 afos, 10 afios a
fin de aproximar el impacto sobre la

Cuadro 21

AMORTIZACION E INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA DEL ECUADOR
(Millones de dolares)

ANOS INTERESES

Anos Saldo 10% 6.6% 5% 4% 8% 10%
1975 365 36.5 54.7 73.0 91.2 29.2 36.5
1976 540 54.0 81.0 108.0 135.0 43.2 54.0
1977 1237 123.7 185.5 247.4 309.2 98.9 123.0
1978 2191 (a) 219.1 328.6 438.2 547.7 175.2 219.0
1978 1236 (b) 123.6 185.4 247.2 309.0 98.8 123.0
(@) Segun Ministerio de Finanzas. Deuda externa contratada en el afio 1978.

(b) Segun Banco Central del Ecuador, Deuda externa tolerable en el ano 1978.

Fuente y elaboracion: Fedesarrollo - Ecuador. Departamento de Investigaciones.
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economia nacional bajo las distintas al-
ternativas de pago. En lo referente al
interés imputado lo hemos estimado
como un promedio de 8%, pero tam-
bién hemos realizado los calculos asu-
miendo que el interés fuera mayor, esto
es, del 10%. Bajo estas circunstancias,
observamos los siguientes resultados
en los Gltimos tres afios y hacemos una
proyeccion doble de la deuda externa al
31 de diciembre de 1978 de acuerdo a
las estimaciones internas del Minis-
terio de Finanzas y de acuerdo a los li-
mites definidos como tolerables por las
autoridades del Banco Central del
Ecuador. El interés esta calculado
sobre saldos.

En nuestra opinion, durante el afio
actual correspondera amortizar una
suma estimada en 185.5 millones de do-
lares y cubrir intereses por valor de
98.9 millones de dolares, lo que repre-
senta un total de 284.4 millones de do-
lares. Si queremos ser mas conservado-
res y utilizamos el criterio de 5 afos el
monto total a pagarse durante el pre-
sente afio subiria a 346.3 millones de
dolares, cifra que en el primer caso re-
presenta el 23.6% de las exportaciones
de 1978 estimadas en 1.200 millones de
délares y en el segundo caso el 28.8%
de las exportaciones. Estas relaciones
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se encuentran dentro del limite maximo
de tolerancia para un pais como el
Ecuador y si representan una pesada
carga para las exportaciones ya que
esto equivale a decir que uno de cada
cuatro dolares que se generan por con-
cepto de las exportaciones debera uti-
lizarse para amortizar y abonar intere-
ses de la deuda externa del Ecuador.
De alli que encontremos justificado el
maximo establecido por el Banco Cen-
tral como deuda a contratarse en la cifra
de 345 millones de dolares durante el
ano 1978, cifra que en su mayor parte
serviria para refinanciar los vencimien-
tos y los intereses de la deuda externa
total que precisamente corresponderia
abonar durante el afio actual. Esto equi-
valdria a decirque durante el presente
ano no se contratarian nuevos présta-
mos ni menos atn llegariamos a los
1.300 millones que proponia el Ministe-
rio de Finanzas. Por otra parte, debe-
mos anotar que en el afio 1978 practica-
mente se ha llegado ya al mencionado
limite con los préstamos que dejo firma-
dos Sevilla antes de renunciar a la car-
tera de Finanzas. Por fin, entonces, la
reserva monetaria internacional del
Ecuador comenzara a reflejar la verda-
dera situacion de la balanza comercial
del pais, dato que venia siendo ocultado
con el agresivo endeudamiento externo.
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La economia peruana en 1975 entro
en una fase recesiva, asociada a una
aceleracion de la inflacibn. La pérdida
de Reservas Internacionales experi-
mentada a partir de este afio, como con-
secuencia del enorme déficit en la ba-
lanza comercial, correspondiente a un
exceso de demanda interna alimentado
por un creciente déficit fiscal, y de la
disminucion, a partir del afio 1976, de
las entradas de capitales externos a lar-
go plazo, indujo la urgencia de medidas
correctivas con el fin de reestablecer el
equilibrio externo. Ya en 1976 se hicie-
ron varias devaluaciones del sol (30.8%
en promedio), pero se sigui6 con la pér-
dida de Reservas. En 1977, nuevamen-
te se devalub el sol (51.5% en prome-
dio) y se dieron diversas medidas ten-
dientes a reducir el déficit fiscal (véase
Cuadro 1). Pero si bien en términos rea-
les los ingresos del Gobierno Central
aumentaron ligeramente (0.2%) y el
gasto de capital se contrajo fuertemente
(—21.7%), el gasto corriente aumento
en 14.0%, principalmente por el creci-
miento en 45.2% del gasto de defensa,
con lo cual el déficit economico del Go-
bierno Central pas6 de 6.3% del Pro-
ducto Bruto Interno en 1976 a 7.5% en
1977. La contraccion en la inversion,

unida al estancamiento de la parte del
gasto publico corriente abastecido por
el mercado interno acompaiiado de una
fuerte devaluacion y de una contracciéon
en el crédito real al sector privado, deri-
varon en una baja de 1.2% en el Pro-
ducto Bruto Interno. La devaluacion
experimentada en 1977 se tradujo en
una inflacibn promedio de 38.0%,
pero curiosamente no significb un sa-
neamiento de la balanza comercial, a
pesar de un crecimiento de 26.9% en
las exportaciones, pues las impor-
taciones aumentaron en 3.0% como
consecuencia del creciente gasto en de-
fensa antes mencionado. El déficit
comercial de 438.4 millones de dolares,
unido al creciente pago por ‘‘rentas de
inversiéon’’ cuyo mayor componente es
el pago de intereses de la deuda piblica
externa y que alcanzo6 426.4 millones de
dolares, significo a pesar del incremen-
to en la deuda publica externa en 610.7
millones, una nueva pérdida de Reser-
vas Internacionales, las cuales al 31 de
diciembre de 1977 alcanzaban la cifra
de —1.100.9 millones de délares.

Frente a esta situacion, el problema
central en 1978 era el de reestablecer el
equilibrio externo para salvaguardar la
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Cuadro 1
INDICADORES DE LA EVOLUCION ECONOMICA 1974-1978

1974 1975 1976 1977 1978
Producto Bruto Interno Real
(Tasa de crecimiento anual) 6.9 3.3*% 3.0%* —=]1.2% —1.8%
Tasa de Inflacién Promedio
(Precios al consumidor en Lima) 16.9 23.6 33.5 38.0 57.8
Tasa de Devaluacién
(Promedio anual) 0.0 1.2 30.8 51.5 82.6
Déficit Econ6mico del Gobierno Central /PBI
(Porcentaje) 3.1 5.5 6.3 7.5 4.9
Balanza Comercial
(Millones de dolares) —406 —1,099* —T741%* —438%* 340%
Reservas Internacionales Netas
(Millones de doélares al 31 de diciembre) 693 116 —752 -—1.101 —1,019

Fuente: Producto Bruto Interno Real, Balanza Comercial y Reservas Internacionales en El Peruano
(Lima, 15-6-1978). Para 1978 ver cuadro II-1, VI-1 y V-1 respectivamente.

La tasa de inflacién fue elaborada a base de la “Memoria de 1977, Banco Central de Reserval
(Lima, 1978), anexo XLVII, p. 167 y de “Indice de Precios al Consumidor, Lima Metropolitana;
Diciembre 1978, Instituto Nacional de Estadistica2.

La tasa de devaluacion fue elaborada a base de ‘“Memoria de 1977”, B.C.R. y de E!l Peruano

(Lima, 1978).

El coeficiente Déficit Econ6mico/PBI se elaboré a partir de ‘““Memoria de 1976”’, B.C.R., cua-
dro No, 10, p. 38 y anexo XXXV, p. 183. Para 1977 y 1978, ver cuadro IV-1.

*  Preliminar.

1 En adelante B.C.R.
2 En adelante L.N.E.

liquidez en moneda extranjera. Los
prirneros meses de 1978 se caracteriza-
ron por indefiniciones en la politica
economica y fuertes problemas de liqui-
dez en moneda extranjera, los cuales
desembocaron en una refinanciacion
parcial de la deuda plblica externa a
pagarse en este afio!. Recién en mayo
se implement6 un plan de estabiliza-
ci6n consistente con el objetivo de lo-
grar reéstablecer el equilibrio externo,
mediante politicas de reajuste de pre-
cios, devaluaciones y control del défi-
cit fiscal. Esto posibilito la consecucion
en septiembre de un acuerdo stand-by
con el Fondo Monetario Internacional y
finalmente la refinancion de la deuda
publica externa a pagarse en los afios
1979y 1980. Al finalizar 1978 se habian
recuperado 75.9 millones de dolares de
Reservas Internacionales pero a costa

1 Esta refinanciacién consiti6 en postergar el
pago de 65 millones de dolares de la deuda pu-
blica con la URSS y en un roll-over de 138
millones de dolares.

de una devaluaciéon de 82.6% en pro-
medio y de una nueva baja en el Pro-
ducto Bruto Interno, la cual fue de
1.8%, acompanada de una mayor tasa
de inflacion, la cual lleg6 a 57.8% en
promedio.

La baja en la produccion, unida a una
contraccion de 27.9% en las importacio-
nes, se repartid en un nuevo decreci-
miento de la inversion interna (25.0%
en el caso de la inversion publica y
12.4% en el caso de la inversion priva-
da), una contraccion de 15.7% del gasto
de consumo publico y una nueva baja
en el consumo privado (4.6%). El inico
componente del gasto que subio fue el
de exportaciones, el cual aumento en
15.8% (véase Cuadro 2).

En la seccion siguiente, se presenta
la evolucion de la actividad economica
durante 1978 por sectores productivos.
La tercera seccibn muestra el comporta-
miento de los precios, las remuneracio-
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Cuadro 2

PRODUCTO BRUTO INTERNO POR TIPO DE GASTO 1975-1978!

Miles de millones de soles de 1970

Tasa anual de

crecimiento

1975 1976 1977 1978 1978

Gasto de consumo privado 234.5 238.8 234.6 223.7 —4.6
Gasto de consumo publico 41.4 42.8 47.0 39.6 —15.7
Inversion Bruta Interna 65.2 57.9 45.0 37.1 —25.7
—Inversion Bruta Fija 58.2 53.9 43.5 35.6 —18.1

Puablica (28.3) (26.7) (19.6) (14.7) (—25.0)

Privada (29.9) (27.2) (23.9) (20.9) (—12.4)
—Variacién de existencias 7.0 4.0 1.5 1.5 0.0
Exportaciones 36.5 37.1 42.1 48.8 15.8
Importaciones 63.6 53.1 49.1 35.4 —27.9
Producto Bruto Interno 314.0 323.6 319.7 314.0 —1.8

Fuente: “Memoria de 1977” , B.C.R., anexo XL, p. 163. Para 1978 ver B.C.R., doc. int.

1 Estimados.

nes y el empleo. Finanzas Publicas,
Moneda y Crédito y Sector Externo
completan la presentacion del cuadro
economico analizado. La Gltima seccion

Durante el afio 1978, la produccion
sufri6 un deterioro aun mas drastico
que el ocurrido durante el afio anterior.
Las estimaciones disponibles indican
una tasa de crecimiento del Producto
Interno Real de —1.8% mas baja que la
de —1.2% registrada el afio 1977
(véase Cuadro 3).

La recesion observada en 1978 resul-
to por orden de importancia en la caida
de la produccion del sector ‘‘Transpor-
te, Energia, Comercio, Banca y Servi-
cios?’’ en 3.5%, en la contraccion ace-
lerada del sector construccion (16.1%)
y en la baja por segundo afio consecuti-
2  Rubro “Otros;’, Cuadro 3.

integra los elementos desarrollados a lo
largo del informe y sugiere algunas
perspectivas para 1979.

vo en la produccion manufacturera
(2.1%). Tales bajas se derivaron de la
contraccion de la demanda interna,
agudizada en el caso del sector cons-
truccion por los aumentos repetidos que
se dieron en las tasas de interés a partir
de marzo 1977. El sector agropecuario
registrO una baja de produccion de
2.8% , como consecuencia de la sequia
en la zona norte del pais y el sector Go-
bierno disminuy6 en 0.5%, principal-
mente por la congelacion de plazas. Es-
tas contracciones en el producto mayor-
mente destinado al mercado interno se
vieron en parte contrarrestadas por un
aumento de 14.4% en la produccién
minera que esta en expansion desde
1976, y por un repunte de 23.4% en la
oscilante produccién pesquera.
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Cuadro 3

PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL POR SECTORES PRODUCTIVOS 1975-1978!

Miles de millones de soles de 1970 Tasa anual de

crecimiento
1975 1976 1977 1978 1978
Agricultura 39.8 41.1 41.1 40.0 —2.8
Pesca 2.6 3.1 3.0 3.7 23.4
Mineria 18.7 20.4 26.0 29.7 14.4
Manufactura 80.6 84.0 78.5 76.9 —2.1
Construccion 18.6 18.1 16.7 14.0 —16.1
Gobierno 24.1 24.6 25.3 25.2 —0.5
Otros 129.6 132.2 129.2 124.6 —3.5
Producto Bruto Interno 314.0 323.6 319.7 314.0 —1.8

Fuente: “Memoria de 1977”, B.C.R., anexo XLII, p. 164. Para 1977 y 1978 ver B.C.R., doc. int.

1 Estimados.

A. Sector Agropecuario

En 1978, al cronico estancamiento
de la produccibn agropecuaria ex-
perimentado desde 1970 se le sumoé un
retraso de las lluvias a comienzos de

afio, especialmente en la zona norte, lo
que significo una baja de produccion de
2.8%.

La producciéon agricola se contrajo
mas fuertemente que en el afio ante-

Cuadro 4

PRODUCCION AGROPECUARIA 1977-1978
(Miles de T.M.)

Variacién %

1977 1978 1978/1977!
Produccion Agricola
Papa 1.580.0 1.713.0 8.4
Arroz 587.0 467.8 —20.3
Algodon 176.0 187.2 6.4
Maiz amarillo duro 499.0 3617.5 —26.4
Cana de azucar 8.816.0 8.452.3 —4.1
Café 65.0 66.0 1.5
Trigo 120.0 112.5 —6.3
Otros - = 0.8
Total - - —1.7
Produccion Pecuaria
Carne de aves 143.0 118.6 —17.1
Carne de vacuno 87.0 89.0 2.3
Carne de porcino 54.0 53.0 —1.9
Carne de ovino 22.5 22.5 0.0
Leche de vacuno 820.0 822.0 0.2
Huevos 56.0 58.0 3.6
Otros —_ S —1.5
Total - - —4.5
Total agropecuario = = —2.8

Fuente: Ministerio de Agricultura y Alimentacién (Lima, 1979), doc. int., preliminar.

1 A precios de 1970.
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rior, a pesar de una recuperacion de
8.4% de la produccion de papa, que en
1977 se habia visto afectada por condi-
ciones climatologicas desfavorables y
de un aumento por segundo afio conse-
cutivo en la produccibn de algodon
(ver Cuadro 4). Tales aumentos de pro-
duccion se vieron contrarrestados por la
baja de 20.3% en la produccion de arroz
y de 26.4% en la producciéon de maiz
amarillo duro como consecuencia del
retraso de las lluvias antes mencionado.
Por otra parte, la produccion de cafia de
azlcar disminuyo en 4.1% como conse-
cuencia de la baja en los precios inter-
nacionales y de los problemas financie-
ros experimentados en las coopera-
tivas.

La produccién pecuaria en expansion
desde 1970, registro por primera vez
una baja de produccion, la cual fue de
4.5%. Este decrecimiento se explica
por la caida de 17.1% en la produccion
de carne de aves, rubro de mayor im-
portancia en el valor de la produccién
pecuaria. Tal cambio se explica por la
contraccion de la demanda y los aumen-
tos en los costos de produccion. Esta
baja se vib parcialmente compensada
por un aumento de 2.3% en la produc-
cion de carne de vacuno que en parte
compenso la suspension de sus impor-
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taciones y, por un aumento de 3.6% en
la produccion de huevos.

B. Sector Pesquero

En 1978, a diferencia del afio ante-
rior, la pesca para consumo humano in-
directo crecio en 34.6% . Eso se debe al
repunte en la captura de anchoveta en
46.0% y a un aumento de 29.7% en la
pesca de otras especies con fines indus-
triales (véase Cuadro 5).

El desembarque de pescado para
consumo humano directo se elevo a una
tasa de 15.6%, a pesar de una baja en
10.8% en el desembarque de pescado
fresco destinado al mercado nacional.
Tal baja se vio compensada por un
aumento de 46.3% en la captura que se
congela y de 41.2% en la captura para
enlatados, lo que permiti6 un creci-
miento de 32.9% en la exportacion de
esos productos.

C. Sector Minero

La tasa de crecimiento del sector mi-
nero se redujo en la mitad con relacion
al afio anterior, alcanzando una tasa de
14.4% (véase Cuadro 6). Tal crecimien-

Cuadro 5

PRODUCCION PESQUERA 1977-1978

(miles de TMB)

Variacién %

1977 1978 1978/1977!
Consumo Humano Indirecto - T 34.6
Anchoveta 792.1 1.156.6 46.0
Otros peces 1.225.3 1.589.3 29.7
Consumo Humano Directo -_— -_ 15.6
Pescado fresco 169.6 151.3 —10.8
Pescado congelado 127.6 186.7 46.3
Pescado conservas 160.2 226.2 41.2
Pescado seco salado 16.5 15.4 —6.7
Total - e 23.4

Fuente: Ministerio de Pesqueria (Lima, 1979), doc. int., preliminar.

1 A precios de 1970.
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Cuadro 6
PRODUCCION MINERA 1975-1978
(Miles de unidades)

Variacién %

1975 1976 19771 19781 1978/19792
Cobre TMF 176 222 329 366 11.2
Plata Kg.F 1.201 1.126 1.239 1.243 0.3
Plomo TMF 168 169 181 183 0.8
Zinc TMF 433 445 476 458 —3.9
Hierro TMF 5.067 3.089 4.033 3.275 —18.8
Petréleo crudo Barr. 26.294 27.936 33.276 55.060 65.5
Total - - - - 14.4

Fuente: ‘“Memoria de 1977”, B.C.R., anexo LIII, p. 171, Para 1977 y 1978 ver Ministerio de Ener-

gfa y Minas (Lima, 1979), doc. interno.

1 preliminar.
2 A precios de 1970.

to se explica por un nuevo aumento en —ducciéon fabril en 1978 disminuy6 en

la produccién de cobre (11.2%) y un
crecimiento de 65.5% en la produccion
de petroleo, con lo cual el petroleo llego
a ser el segundo producto en orden de
importancia en el valor de la producciéon
minera, después del cobre. El aumento
en la produccion de petroleo fue posibi-
litado por la puesta en funcionamiento,
ya desde el afio anterior, del oleoducto
norperuano y se debio en parte a las ex-
pectativas de renegociaciéon de contra-
tos de explotaci6on hacia términos me-
nos favorables que incentivaron las
compailias extranjeras a acelerar la pro-
duccion. Tales aumentos de produccion
se vieron parcialmente contrarrestados
por una baja de 18.8% en la produccion
de hierro y de 3.9% en la de zinc.

D. Sector Manufacturero

Sé6lo podemos comparar el comporta-
miento de la produccibn manufacturera
en 1978 con el de los afios anteriores
utilizando estimaciones elaboradas en
base a una submuestra de industrias y
representativas de los establecimientos
correspondientes al estrato fabril com-
prendido por los establecimientos in-
dustriales registrados con mas de cinco
personas.

Como consecuencia de la contraccion
experimentada en la demanda, la pro-
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2.1% . Este deterioro ha sido menor que
el del afio anterior que se estim6 en
6.1% (véase Cuadro 7). Esto se debe en
parte al aumento de 24.6% registrado
en la produccion de harina de pescado,
el recuperarse parcialmente la captura
de anchoveta. Excluyendo este rubro,
observamos que la caida de la produc-
cion en los demas sectores fue de 3.5%.

Durante 1978 las ramas que mas con-
tribuyeron a la baja de la produccion
fueron la de alimentos, que decreci6 en
6.7%, la de bebidas, que disminuyo6 en
21.7%, la de vidrio, que bajo en 29.0%
y la de materiales de transporte, que
decreci6 en 53.3%. Las otras ramas que
disminuyeron su ritmo de actividad eco-
noémica fueron: ‘‘textiles’’, ‘‘calzados
de cuero’’, ‘‘industrias metalicas sim-
ples’”’ y ‘‘maquinaria eléctrica’’ cuyas
tasas de crecimiento fueron —0.6,
—5.7, —1.2 y —11.3% respectiva-
mente.

Pocas producciones mostraron una
tasa de crecimiento positiva: ‘‘papel’’
creci6 en 2.3%, ‘hierro y acero’’ au-
mento6 en 18.7%, ‘‘minerales no meta-
licos’’ en 5.1%, ‘‘sustancias quimicas y
productos quimicos’’ lo hizo en 7.5%,
‘‘maquinaria no eléctrica’’ en 23.0% y
‘‘refinacion de petroleo’’ en 2.3%.

Pt a3
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Cuadro 7

VARIACIONES DEL INDICE DEL VOLUMEN FISICO
DE LA PRODUCCION DEL SECTOR FABRIL SEGUN TIPO DE BIENES!

(Base: 1973)

Variacién %

1977/1976 1978/1977
Sector Fabril Total —6.1 —2.1
Sector Fabril sin 31X —17.3 —3.5
31X Fabricacion de Harina de Pescado —44.5 24.6
31 Indust. de alimento, bebida y tabaco —4.0 —12.9
311-312 Productos alimenticios 1.0 —6.7
313 Industria de Bebidas —8.5 —~21.9
32 Industrias Textiles, Confecciones y Cueros —117.3 —1.0
321 Industria textil —12.0 —0.6
324 Industria calzado de cuero —36.8 —5.7
34 Industrias Papel, Imprentas y Editoriales —5.1 5.9
341 Industrias papel y productos papel 8.5 2.3
342 Editoriales —21.5 10.2
35 Ind. Sustancias Quimicas y Productos Quimicos —4.6 7.5
351 Sustancias quimicas industriales —0.5 18.8
352 Productos quimicos diversos —10.0 6.6
353 Refinerias de petroleo 2.6 2.3
355 Productos de caucho —8.4 ~=13.2
36 Industrias Minerales No Metalicos —3.9 —3.7
362 Vidrios y productos de vidrio —29.5 —29.0
369 Minerales no metalicos 2.5 5.1
37 Industrias Metalicas Basicas 37.5 6.0
371 Industrias basicas de hierro y acero 5.7 18.7
372 Metales no ferrosos 55.1 0.9
38 Industrias Metdlicas y Maquinaria —6.9 —9.0
381 Metélicas simples —0.5 —1.2
382 Magquinaria no eléctrica 9.2 23.0
383 Magquinaria eléctrica 4.6 —11.3
384 Material de transporte —27.6 —53.3

Fuente: ‘Situacion de la Actividad Industrial. Avance de Resultados’’, Ministerio de Industria,
Comercio, Turismo e Integracién, (Lima, Enero 1978 y Diciembre 1978).

1 Estimacién en base a una sub-muestra de industrias seleccionadas.

A. Precios que resultaron de presiones de deman-
da pasadas, que mayormente se habian

En 1978, el ritmo de la inflacion se resuelto en pérdidas de reservas y cre-
acelero. Tal aceleracion se derivo de los  ciente endeudamiento publico externo.
reajustes de precios y devaluaciones Adicionalmente, en 1978, se generaron

FEBESARRSLLE - BIBLIOTEEA
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Cuadro 8
LIMA METROPOLITANA:
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BASE 1973
VARIACION PORCENTUAL CON RESPECTO AL MISMO MES DEL ANO ANTERIOR
Dic./75 Dic./76 Dic./T77 Dic./78 Marzo/79
Indice General 24.0 44.7 32.4 73.7 5.5
Alimentos y bebidas 31.2 44.5 33.0 7. 83.6
Vivienda y Mobiliario 17.3 29.9 24.7 60.8 58.0
Diversos (servicios) 24.2 63.0 38.3 75.6 81.3
Indumentaria 19.1 34.0 29.5 72.5 70.6

Fuente: Elaborado en base a “Indice de Precios al Consumidor. Lima Metropolitana’, ILN.E. (Li-

ma, 1975-1979).

nuevas presiones inflacionarias, al
aumentarse el financiamiento interno
bancario del déficit del sector plblico,
vista la imposibilidad de seguir aumen-
tando fuertemente la deuda puiblica ex-
terna. El aumento promedio anual del
indice de precios al consumidor fue de
57.8% en 1978, cuando habia sido de
38.0% en 1977. La variacion del mismo
indice entre diciembre 1977 y diciembre
1978 fue de 73.7% cuando el ahfo
anterior habia sido de 32.4% (véase
Cuadro 8). Por otra parte, en 1978 el in-
dice de precios al por mayor aumento
en 95.7% de diciembre de 1977 a di-
ciembre 1978, cuando el afio anterior lo
habia hecho en 43.3% (véase Cua-
dro 9).

El crecimiento de los precios regis-
trado en 1978 esta vinculado a los au-
mentos de costos que resultaron de las
devaluaciones. Tras una devaluacion de
61.8% que se llevo a cabo en el tltimo
semestre de 1977, el cambio oficial del
dolar quedo estabilizado en 130.4 soles
durante los cuatro primeros meses de
1978, mientras que el dolar certificado
llegaba a superar los 200 soles en este
periodo. En mayo se devalu6 el sol en
15.8% y se reinicio la politica de mini-
devaluaciones. A fines de 1978, el dolar
alcanzaba el valor de 196.2 soles, con
lo cual la variacion de la tasa de cambio
de diciembre 1977 a diciembre 1978 lle-
goaserde50.5%°.

3 En 1978, la tasa promedio de devaluacién fue

de 82.6%.

Cuadro 9

INDICES DE PRECIOS AL POR MAYOR
EN BASE 1973
VARIACION PORCENTUAL CON
RESPECTO AL MISMO MES DEL
ANO ANTERIOR

Dic./77 Dic./78
Indice General 43.3 95.7
Productos Nacionales 34.5 88.5
Sector agropec. (27.3) (67.4)
- Sector pesca 9.8) (80.2)
Sector manufact. (39.1) (100.0)
Productos importados 70.6 113.3
Sector agropec. (19.4) (81.1)
Sector manufact. (73.6) (114.6)

Fuente: Elaborado en base a ‘“Indices de
Precios, al Por Mayor, 1973-1977”, LN.E. e
‘“Informe  Estadistico. Enero-Diciembre
1978”, LN.E. (Lima, 16-2-1979).

La ligazon entre el ritmo de la deva-
luacién y el ritmo de crecimiento de los
precios no fue estable. Tal como lo in-
dica la Grafica 1, las mayores alzas de
precios al consumidor se registraron en
el mes de enero (7.5%) y en el mes de
mayo (13.3%). En las dos oportunida-
des, resultaron mayormente del au-
mento en los precios de los derivados
del petroleo y de diversos productos
alimenticios basicos. Estos aumentos
consistieron en reajustar el precio de
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dichos alimentos tomando en cuenta su
precio internacional, ademas de los rea-
justes que se derivaban de las devalua-
ciones.

En el caso de los derivados del petro-
leo, al alza de costos se sumaba, sobre
todo en mayo, un aumento del impuesto
fiscal que les afectaba (ver Cuadro 10).
El aumento de precios de enero fue pos-
terior a las fuertes devaluaciones del 1l-
timo trimestre de 1977 mientras que el
de mayo acompafi6 una nueva devalua-
cion. En parte, el desfase observado al
inicio de 1978 puede explicarse por el
mantenimiento de subsidios a los ali-
mentos basicos, subsidios que, por aus-
teridad fiscal y modificaciones en la po-
litica de asignacion de recursos, se su-
primieron en mayo. A partir de junio, la
tasa de crecimiento mensual del indice
de precios al consumidor se estabilizo
alrededor de 4.5% mensual y baj6 a 2.3
y 2.1% en los dos ultimos meses del
afio. Tal desaceleracion fue sin embar-
go transitoria, pues en el primer trimes-
tre de 1979 la tasa de inflacibn mensual
volvio a ser superior a 5% al reajustarse
nuevamente el precio de los derivados
del petroleo y de diversos productos ali-
menticios.

PERU

Tal como aparece en el Cuadro 8, la
inflaci6bn alcanz6 mayores proporciones
en los rubros ‘‘alimentos y bebidas’’
(77.7%) y ‘‘diversos’’ (75.6%). Estos
mayores aumentos se deben en el caso
de ‘‘alimentos y bebidas’’ al aumento
de precios en el subrubro ‘‘grasas y
aceites’’ (162.5%)y ‘‘leche y productos
lacteos’’ (109.2%). La amplitud de es-
tas alzas se explica por el alto contenido
importado en estos productos y la su-
presion de los subsidios que se les otor-
gaba. En el rubro ‘‘diversos’’ destaca la
evolucion del precio del ‘‘transporte’’
(78.3%). '

Vale la pena analizar las causas de la
discrepancia observada en la magnitud
de la inflacion registrada por el indice
de precios al consumidor y el indice de
precios al por mayor. Un primer ele-
mento de explicacion seria el hecho que
el indice de precios al consumidor no
recoge directamente los mayores au-
mentos de precios de los productos im-
portados. Pero el indice de precios al
por mayor de los productos nacionales
acusa un aumento de 88.5%, sensible-
mente superior al aumento del indice
de precios al consumidor. Para explicar
tal diferencia se puede mencionar que

Cuadro 10

LIMA:
EVOLUCION DE LOS PRECIOS Y DE LOS IMPUESTOS
A LOS PRINCIPALES DERIVADOS DEL PETROLEO

(Soles por galon)

Junio/77 Octubre/77 Enero/78 Mayo/78 Octubre/78 Enero/79
Gasolina 84 Oct.
Precio de venta 75.00 75.00 75.00 125.00 125.00 150.00
Impuesto fiscal 22.16 22.16 22.16 48.73 48.73 48.73
Diesel No. 2
Precio de venta 17.00 22.10 29.50 50.00 68.00 68.00
Impuesto fiscal 0.00 5.10 11.95 16.83 16.83 16.83
Residual No. 5
Precio de venta 12.50 16.20 22.00 41.00 55.00 55.00
Impuesto fiscal 0.00 3.70 8.79 13.67 13.67 13.67
Residual No. 6
Precio de venta 11.0 14.30 19.00 37.00 45.00 45.00
Impuesto fiscal 0.0 3.30 7.72 12.60 12.60 12.60

Fuente: El Peruano (Lima, 11-6-1977; 11-10-1977; 19-1-1978; 15-5-1978; 12-10-1978; 3-1-1979).
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el precio al por mayor de los productos
nacionales manufacturados aumento
en 100.0%*. Mientras que en el in-
dice de precios al por mayor de los pro-
ductos nacionales, el 26% de la ponde-
racion la abarcan los productos manu-
facturados exceptuando a los alimenti-
cios y de indumentaria, estos productos
estan casi ausentes en el calculo del in-
dice de precios al consumidor.

Queda sin embargo la posibilidad de
que el indice de precios al por mayor
registre mas rapidamente las alzas de
precios debidos al aumento de costos y
que en 1979 los precios al consumidor
reflejan tales alzas en forma rezagada.

B. Remuneraciones y Empleo

Como en afios anteriores, durante
1978, el Gobierno intervino directamen-

4 Esto coincide con las alzas registradas en los
pocos rubros de productos manufacturados que
aparte de los productos alimenticios y de indu-
mentaria aparecen en el cilculo del indice de
precios al consumidor: “cristaleria y vajilla”,
152.6% ; ““articulos textiles del hogar”, 105.4%;
‘“aparatos domésticos”, 103.1%; “muebles y
equipo del hogar”, 98.3%.
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Cuadro 11

LIMA:
SALARIOS MINIMOS Y
AUMENTOS SALARIALES LEGALES
EN EL SECTOR PRIVADO, 1978

Fecha Salario Aumentos
de minimo salariales
vigencia (soles/mes) (soles/mes)
2—8-—-177 5.400 -
1—1-78 = 1.458
1—5—78 —_ 1.500
1—9-—78 6.900 1.512

Fuente: El Peruano (Lima, 3-8-1977; 14-1-
19%8; 16-5-1978; 18-8-1978; 3-9-1978).

te en la regulacion de los aumentos sa-
lariales. Los aumentos minimos otorga-
dos por ley estan resumidos en el Cua-
dro 11. Significaron para el sector pri-
vado en el afio un aumento total de
4,470 soles mensuales lo que en diciem-
bre de 1978, tomando en cuenta el
aumento anual de precios de 73.7% no
lograba compensar la pérdida de poder
adquisitivo en el caso de las remunera-
ciones superiores a 6.065 soles al mes
en diciembre de 1977, cuando en esa

Cuadro 12

LIMA:
INDICE DE SUELDOS Y SALARIOS REALES!

(Base Diciembre 1973 — 100.0)

Sector privado?

Sector piblico

Remun.
Salarios Sueldos promedio

1976

Septiembre 90.5 76.2 —
Diciembre s - 66,1
1977

Junio 73.7 65.5 63.1
Diciembre 72.2 65.1 59.1
1978

Junio 67.0 56.2 50.7
Diciembre 57.73 48.43 45.8

Fuente: “Informe Estadistico. Enero-Diciembre 1978, LN.E. (Lima, 12-2-1979).

1 Deflactados por el Indice de Precios al Consumidor.
2 Estos datos se refieren a establecimientos de mas de 10 trabajadores.

3 Estimado.
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fecha, el sueldo promedio mensual en
Lima era del orden de 20,390 soles y el
salario promedio mensual de 11,880 so-
les. Por otra parte, en septiembre se re-
defini6 el salario minimo legal que paso
de 5.400 a 6.900 soles mensuales en el
caso de Lima, cuando el nivel de salario
que hubiera compensado la pérdida de
poder adquisitivo registrada desde la
redefinicion anterior del minimo legal

PERU

en agosto de 1977 era de 8.650 soles
mensuales. Contrariamente a lo ocurri-
do en los afios anteriores, no se puso un
limite superior a los aumentos de remu-
neraciones que se podian lograr por ne-
gociacion colectiva.

Nuevamente durante 1978 las altas
tasas de inflacion y la recesion signifi-
caron una fuerte disminucién del poder

Cuadro 13

s LIMA METROPOLITANA:
POBLACION ECONOMICAMENTE ACTIVA! SEGUN NIVELES DE EMPLEO

(Porcentajes)
Noviembre-Diciembre Junio Septiembre-Octubre
1976 1977 19782

TODOS LOS SECTORES

Desempleo3 6.5 8.7 8.3

Subempleo 21.1 27.9 39.4
Por ingresos? 13.2 20.8 30.9
Menos de 35 horas® 6.1 6.4 8.0
Por ingresos y /o horas 1.8 0.7 0.5

SECTOR INDUSTRIAL

Desempleo 5.7 8.2 6.8

Subempleo 14.4 25.1 35.7
Por ingresos 10.8 20.1 27.0
Menos de 35 horas 4.1 4.5 8.2
Por ingresos y /o horas 0.5 0.5 0.5

SECTOR COMERCIO

Desempleo 3.4 5.5 4.4

Subempleo 28.3 36.8 51.6
Por ingresos 23.2 32.0 T 453
Menos de 35 horas 4.4 4.8 5.4
Por ingresos y /o horas 0.7 - 0.9

SECTOR CONSTRUCCION

Desempleo 9.0 15.3 18.5

Subempleo 14.7 21.2 28.0
Por ingresos 8.6 10.8 22.9
Menos de 35 horas 5.8 10.4 5.1
Por ingresos y /o horas 0.3 - e

SECTOR SERVICIOS

Desempleo 3.0 3.6 4.9

Subempleo 20.7 26.4 36.5
Por ingresos 10.7 16.8 25.3
Menos de 35 horas 9.4 9.0 10.8
Por ingresos y /o horas 0.6 0.6 0.4

Fuente: “Encuestas de Hogares”’, Ministerio de Trabajo, doc. int.

1 La poblacién econémicamente activa es la poblacién de mds de 14 afos que trabaja o busca

activamente trabajo.
Preliminar.

(5]

3 Son desempleados los que no tienen trabajo y buscan activamente un empleo.

4  Son subempleados por ingresos los que a la fecha no tenian el salario minimo legal de enero
1967 (1.200 soles mensuales) reajustados por el indice de precios al consumidor, es decir, 4.770
soles mensuales en diciembre 1976, 5.680 soles en junio 1977 y 10.505 en octubre 1978.

horas y buscan trabajar mas.

Son subempleados por horas los que teniendo el salario minimo antes definido no trabajan 35
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de compra de las remuneraciones. Si se
compara las remuneraciones de diciem-
bre 1978 con las de diciembre 1977 se
observa una disminucion de 20.1%
para el salario promedio real y de
25.6% para el sueldo promedio en el
sector privado en los establecimientos
de Lima con mas de 10 trabajadores. En
lo que concierne a la remuneracion pro-
medio en el sector publico, ésta decre-
ci6 en 22.5% (véase Cuadro 12). Por
otro lado, el Cuadro 13 indica que la

A. El Sector Publico

En el afio 1978 logro6 reducirse el deé-
ficit economico del sector publico global
y el aumento consecuente en el endeu-
damiento de este sector. La ausencia de
datos desagregados no permite una
consolidacion exacta de las cuentas de
los diversos sectores que conforman el
sector publico y por tanto, una delimi-
tacion precisa de su déficit; pero basta
mencionar lo siguiente para obtener al-
guna evidencia de tal logro.

En 1977, el déficit econémico del sec-
tor publico global fue de 103 mil millo-
nes de soles. De 1977 a 1978 el déficit
econbémico del Gobierno Central paso
de 79 a 82 millones de soles, pero al mis-
mo tiempo las empresas publicas no fi-
nancieras, pasaron de una situacion de-
ficitaria en 28 mil millones de soles a
una situacion equilibrada. Por lo tanto,
el déficit economico del sector publico
en el afio 1978 pareceria ser del orden
de 82 mil millones de soles. En este
mismo afio sin embargo, el financia-
miento interno bancario del déficit del
sector publico fue de 63 mil millones de
soles® y la Balanza de Pagos indic6 un

5 El crédito neto del Sistema Bancario al sector

publico pasd de 198.9 mil millones de soles en

77

proporcion de la poblacion economica-
mente activa de Lima cuyo poder ad-
quisitivo no alcanza al del salario mini-
mo legal de 1967 llegb a ser de 30.9%
en octubre de 1978.

La baja de la produccion y las restric-
ciones en el presupuesto fiscal llevaron
al mantenimiento de altas tasas de de-
sempleo en particular en el sector cons-
truccion que fue el mas afectado por la
recesion.

ingreso de préstamos oficiales netos de
191 millones de dolares. Eso sin tomar
en cuenta ningun efecto de la refinan-
ciacion de la deuda publica externa
para 1978, pues si bien la refinanciacion
significo posponer los pagos en dolares
de la deuda a los acreedores extranje-
ros, no significo postergar la amortiza-
ci6n efectuada por el sector publico en
soles en el Banco Central de Reserva,
con la excepcion de casi 9 mil millones
de soles de la refinanciacion de la deu-
da con la URSS. Con esta tltima preci-
sibn pareceria ser entonces que el fi-
nanciamiento externo neto del déficit
del sector puiblico en el afio 1978 hubie-
ra sido del orden de 39 mil millones de
soles ®. Esto, sumado al financiamiento
bancario de 63 mil millones de soles pa-
receria indicar un déficit econébmico del
sector publico del orden de 102 mil mi-
llones de soles y contradecir la fuerte
reduccion del déficit antes mencionada.
Sin embargo, hay que tener presente
que los nuevos préstamos oficiales que
aparecen en la balanza de capitales de
largo plazo en 1978 en buena parte no

diciembre 1977 a 262.2 mil millones de soles
en diciembre 1978, si se utiliza el tipo de cam-
bio de 160 soles por doélar, representativo del
tipo de cambio promedio para 1978.

6  Se utilizo el cambio promedio de 1978. $1 U.S.

= 159 Soles.
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correspondieron a nuevos préstamos
para el sector publico sino a la consoli-
dacion a largo plazo de créditos comer-
ciales obtenidos anteriormente por
PetroPeru y otras empresas publicas, y
por tanto no correspondieron a un en-
deudamiento adicional.

Vale la pena resaltar el fuerte creci-
miento del financiamiento interno ban-
cario del déficit economico del sector
publico, el cual pas6 de 34 mil millones
de soles en 19777 a 63 mil millones de
soles en 1978, vista la imposibilidad de
seguir aumentando fuertemente la deu-
da publica externa. Tal aumento signi-
fico una presion inflacionaria adicional
aunque menor que la que aparenta,
pues parte significativa de estos 63 mil

7 El crédito neto del Sistema Bancario al sector

publico pasé de 115.3 mil millones de soles en
diciembre 1976 a 149.3 mil millones de soles en
diciembre 1977, si se utiliza el tipo de cambio
de 85 soles por dolar, representativo del tipo de
cambio promedio para 1977.

PER'

millones de soles fueron congelados en
el Banco Central para el pago futuro de
la amortizaciéon de los 138 millones de
dolares del roél-over.

B. El Gobierno Central

Como ya se mencion0, el déficit del
Gobierno Central en 1978 aumento lige-
ramente en términos nominales lo que
en términos reales significo una dismi-
nucion de 34.2% 8. Es asi que el déficit
economico represent6 4.9% del Produc-
to Bruto Interno en 1978 cuando repre-
sentaba 7.5% del mismo en el afio ante-
rior. Tal resultado se obtuvo mediante
un aumento en términos reales de 8.7%
de los ingresos corrientes, una reduc-
cion de 5.3% de los gastos corrientes y
de 8.9% de los gastos de capital (vease
Cuadro 14).

8 En esta seccion se utiliza como deflactor el
indice de precios al consumidor en Lima.

Cuadro 14

CUENTAS DEL GOBIERNO CENTRAL 1976-1978

Millones de soles
Variacién real 7%

1976 1977! 1978! 197819772
& Ingresos Corrientes 111.397 154.052 264.238 8.7
II. Gastos Corrientes 122.718 193.092 288.733 —5.3
III. Déficit en Cuenta Corriente 11.321 39.040 24.495 —60.3
IV. Gastos de Capital 37.111 40.103 57.650 —8.9
V. Total de Gastos (sin amortizacion) 159.829 233.195 346.383 —5.9
VI. Déficit Economico 48.432 79.143 82.145 —34.2
VII. Financiamiento
a) Externo (neto) 15.636 34.589 14.9073 ==
b) Interno (neto) 32.796 44.554 67.238 —
i) (Sistema Bancario) (33.955) (40.025) (77.370) —
ii) (Otros, Errores y Omisiones) (—1.159) (4,529) (—10.132) =
Memorandum
—Déficit Econémico /PBI 6.3 7.5 4.9 N
—Total de Gastos sin amortizacion/PBI 20.8 22.2 20.7

Fuente: ‘“Memoria de 19777, B.C.R., Cuadro No. 10, p. 32 y anexo XXXIX, p. 162.

Los datos

correspondientes a 1978 provienen de B.C.R., doc. int.

1 Preliminar.
2

3

Se utilizdé como deflactor el indice de precios al consumidor en Lima.
La amortizacién de la deuda externa no incluye 8.866 millones de soles por deuda con la URSS

y 7.022 millones de soles por deuda externa de PetroPeru asumida por el Gobierno Central.
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Cuadro 15
INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL, 1976-1978
(Millones de soles)
1976 1977 19781
I. Ingresos Tributarios 101.005 144.342 257.165
A. Impuesto a la renta, propiedad y
exportaciéon 36.202 57.912 96.500
— (Impuesto Gnico a la renta) (18.096) (24.229) (32.847)
— (Impuesto 15% exportaciones
tradicionales) (4.697) (15.180) (29.858)
— (Otros) (13.409) (18.503) (33.795)
B. Impuesto a la importaciéon 17.952 19.658 39.049
C. Impuesto a la produccién y consumo 46.851 66.772 121.616
— (A los bienes y servicios) (32.366) (44.482) (78.063)
— (Gasolina) (6.108) (10.731) (25.917)
— (Otros) (8.377) (11.559) (17.636)
II. Certificados de Abono (menos) —3.003 —6.464 —12.343
III. Descuento Rem. Fondo Pensiones 3.138 4.069 5.434
IV. Ingresos no Tributarios 10.257 12.105 14.582
V. Total Ingresos Corrientes 111.397 154.052 264.238

Fuente: ‘“Memoria de 1977, B.C.R., cuadro No. 12, p. 37. Los datos correspondientes a 1977

provienen de B.C.R., doc. int,

1 preliminar.

Los ingresos corrientes del Gobierno
Central aumentaron en 1978 en 110 mil
millones de soles (véase Cuadro 15).
Tal aumento se debi6 principalmente a
la expansion de 65 mil millones de soles
de los impuestos a la produccion y con-
sumo que en términos reales aumenta-
ron de 15.4%. Esto se explica sobre
todo por el crecimiento de los impues-
tos a los bienes y servicios decretado en
mayo 1978 cuando la tasa general del
impuesto pas6 de 20 a 22%°, y por los
reajustes en las tasas de impuesto fiscal
a los derivados del petroleo que se die-
ron en mayo 1978 (véase Cuadro 16).
Por otra parte, los impuestos a la im-
portacion aumentaron en 19 mil millo-
nes de soles como consecuencia de la
creacion en mayo 1978 de un impuesto
adicional de 10% que significo un re-
caudo de 7 mil millones de soles y co-
mo consecuencia de un aumento en
65.7% en términos nominales del im-

La tasa para productos considerados de lujo se
modifico de 40-42% y para los productos prio-
ritarios sujetos a tasas privilegiadas, la tasa paso6
de 5a6%.

puesto ad valorem habitual a las impor-
taciones. Vale la pena resaltar que tales
impuestos aumentaron en 65.7% cuan-
do el valor en soles de las importaciones
lo hizo aproximadamente en 35% . Esta
discrepancia puede explicarse por los
recortes que se dieron en mayo en las
exoneraciones de impuestos a las im-
portaciones de insumos para sectores
productivos considerados prioritarios y
por una disminucion de la importancia
de los productos exonerados de impues-
tos en el total de las importaciones. Es-
to esta sugerido por el hecho que, en
soles corrientes, el rubro ‘‘ajuste y oro
no monetario’’ que no pertenece al total
de aduanas subio solamente en 17.6%.
Adicionalmente los impuestos a las ex-
portaciones tradicionales aumentaron
en 15 mil millones, a saber, 96.7% en
términos nominales, lo que se explica
por el aumento del volumen exportado,
la devaluacion y el aumento en mayo
1978 de la tasa del impuesto de 15 a
17.5%. Finalmente los impuestos a la
renta aumentaron en 9 mil millones, a
saber, 35.6% en términos nominales y
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PERU
Cuadro 16
GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL, 1976-1978
(Millones de soles)

1976 19771 1978!

1. Gastos Corrientes 122.718 193.092 288.733
A. Remuneraciones 42.212 55.441 79.137

B. Bienes y servicios 6.601 6.647 10.465

C. Transferencias 22.200 24.586 37.056
—(Empresas publicas) (4.931) (2.248) (4,982)
—(Resto del sector puiblico) (5.689) (8.876) (11.994)
—(Sector privado) (11.580) (13.462) (20.080)

D. Intereses 13.178 29.172 69.561

—(Deuda externa) (5.500) (13.552) (32.725)2

—(Deuda interna) (7.678) (15.620) (36.836)

E. Gastos en defensa 38.527 77.247 92.514

II. Gastos de Capital 37.111 40.103 57.650
A. Formaciéon bruta de capital 19.841 27.110 42.496

B. Transferencias al resto del sector 16.712 12.804 14.997

C. Otros 558 189 157

III. Total de Gastos (sin amortizacion) 159.829 233.195 346.383

Fuente: Fondo Monetario Internacional y B.C.R., doc. int.

1
2

Preliminar.

Central.

los impuestos a las remuneraciones
lo hicieron en 62.6% a pesar de un
aumento porcentual inferior en las re-
muneraciones por el pasode 1 a 2% en
mayo 1978 de la tasa impositiva sobre
las remuneraciones superiores a 20,000
soles mensuales.

Por otra parte, al duplicarse el valor
de los certificados de abono, los ingre-
sos del Gobierno se vieron disminuidos
en 6 mil millones de soles adicionales
con respecto al afo 1977. Tal cambio
refleja principalmente el aumento de
los certificados de reintegro tributario
(CERTEX) que beneficia a las exporta-
ciones no tradicionales.

Se notara que el total de los ingresos
tributarios netos de certificados de abo-
no aumento en 1978 en 77.1%. Mien-
tras tanto, los impuestos indirectos (im-
puesto a la importacion e impuesto a la
producciéon y consumo) lo hicieron en
un porcentaje superior (85.9%). Lo que
podria significar una baja en la progre-
sividad de la carga fiscal.

No incluye 2.299 millones de soles por deuda externa de PetroPeru asumida por el Gobiemo

En 1978 se promulgaron diversos de-
cretos tratando de comprimir el gasto
publico. En enero se prohibi6 para el
afio 1978 toda contratacion de personal
nuevo y toda compra de material dura-
dero. En mayo y junio se precisaron re-
cortes en los gastos en horas suplemen-
tarias, asesoria, publicaciones, comisio-
nes, viajes y uso de diversos servicios.
En agosto se reestructuro el presupues-
to publico y se normo el recorte del per-
sonal consecuente.

En términos reales, el gasto publico
corriente se contrajo en 5.3% a pesar
del crecimiento en 138.4%, en términos
nominales, de los pagos de intereses de
la deuda que pasaron a representar
24.1% del gasto corviente cuando en
1977 representaban 15.1% del mismo.
Este aumento refleja la creciente im-
portancia de la deuda piblica y su enca-
recimiento debido a la devaluacibn
(82.6% en términos promedio) en lo
que se refiere a la deuda externa y a los
fuertes reajustes en las tasas de interés
del sistema financiero nacional que se
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dieron a partir de agosto de 1978 en lo
que concierne a la deuda interna. El
rubro que mas contribuy6 a la contrac-
cion en términos reales del gasto co-
rriente fue el de defensa, que tras un
aumento en términos reales de 45.3%
en el afio 1977, se contrajo en 24.1% en
1978. Por otra parte el gasto real en re-
muneraciones disminuy6 en 9.6 por
ciento reflejando la politica de congela-
cion de plazas y la insuficiencia de los
aumentos salariales para compensar el
aumento del costo de vida. Finalmente,
en términos reales las transferencias se
contrajeron en 4.5 y el gasto en bienes y
servicios se mantuvo constante.

La caida en 8.9% en términos reales
del gasto de capital se explica nueva-

La informacibn basica para esta sec-
cibn esta contenida en los Cuadros 17 y
18 que resumen las cuentas monetarias
del Sistema Bancario consolidado y del
Banco Central de Reserva en soles co-
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mente por la caida de las transferencias
de capital a las empresas piblicas; las
cuales se contrajeron en 25.8% mien-
tras que la formacién bruta de capital
por el Gobierno Central disminuia in-
significantemente (0.7%). La contrac-
cion del gasto en capital se efectu6 en el
primer semestre de 1978, pues en el
segundo semestre tanto la inversion
bruta del Gobierno Central como las
transferencias de capital a las empresas
pablicas aumentaron fuertemente con
respecto al semestre anterior como re-
sultado de la reestructuraciéon del pre-
supuesto publico antes mencionado
cuya meta era de reducir el gasto co-
rriente pero de incrementar la inver-
sion.

rrientes. Los porcentajes de crecimien-
to de las variables analizadas, siempre
seran los de las series desestacionaliza-
das, pues ellas son las que muestran el
verdadero impacto de las variaciones de

Cuadro 17

CUENTAS MONETARIAS:
SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADO 1976-1978

(Miles de millones de soles)

Dic.
1976

Mar.
1977

Jun.
1977

Dic.
1977

Sept.
1977

Mar.
1978

Dic.
1978*

Jun,
1978

Sept.
1978*

L Reservas Internacionales
Netas

II. Otras Operaciones Netas
con el exterior

III. Crédito Neto al Sector
Piblico

IV. Crédito al Sector Privado

V. Otros Activos Netos

VI. Liquidez (= I1+II+1III +IV
+V =A+B)
A. Dinero
B. Cuasi-Dinero

—52.6 —63.5 —13.2

—23.2 —22.2 —22.5
104.9
135.0

—12.8

102.0
147.2
—~12.0

116.1
155.2
—18.8

151.2
96.9
54.3

151.6
93.4
58.2

Memorandum:

—Reservas Internacionales Netas
(Millones de délares)

—Tasa de cambio utilizada
(Soles por USS$) 70 70 70

*—16.9

156.0
94.3 |
62.56"

—94.8 —121.1 —122.1 —195.5 —179.9 —164.0

—26.5 —31.7 —32.1 —43.5 —45.2

146.7
161.7

165.8 185.1
169.8 180.8
—13.2 3.5

263.6
232.5
18.3

232.6
206.0
37.5

2421
210.5
35.0

171.3
103.1
68.2

196.0
121.0
75.0

215.3
133.4
82.0

310.3
176.7
133.6

237.1
139.6
97.5

262.6
149.2
1134

—1751.7 —906.8 —1.045.9 —1.114.7 —1.,100.9 —1.110.0 —1.221.7 —1.124.1 —1.025.0

85 110 110 160 160 160

Fuente: ‘“Cuentas Monetarias”, B.C.R. (Lima, 1976-1978).
* Preliminar,



Cuadro 18

CUENTAS MONETARIAS:
BANCO CENTRAL DE RESERV A DEL PERU, 1976-1978

(Miles de millones de soles)

Dic. Mar. Jun. Sept. Dic. Mar. Jun. Sept. Dic.
1976 1977 1977 1977 1977 1978 1978 1978%* 1978%*
Reservas Internacionales
Netas —12.5 —23.8 —31.0 —41.8 —53.2 —61.8 —97.3 —103.1 —94.7
Otras Operaciones Netas
con el Exterior —2.0 —2.1 —2.3 —2.6 —2.8 —3.1 —3.8 —4.8 —4.9
Crédito Neto al Sector
Publico 9.9 11.1 10.8 10.6 9.7 9.8 16.0 18.6 22.4
Crédito al resto del
Sistema Bancario 77.9 81.8 91.3 105.6 112.7 128.1 135.4 143.4 170.0
(A los bancos comerciales) (14.1) (13.8) (13.9) (12.9) (9.1) (9.8) (10.0) (9.5) (10.2)
(A los bancos de fomento) (25.7) (32.4) (35.9) (36.5) (38.7) (39.8) (43.1) (47.1) (64.3)
(Al banco de la Nacion) (38.2) (35.7) (41.4) (66.1) (64.9) (78.6) (82.3) (86.8) (95.4)
Otros Activos Netos 5.6 7.1 7.4 12.9 32.0 37.9 68.8 71.5 59.3
Emision Primaria
(sI+II+ I +IV +V) 78.9 74.1 76.2 84.6 98.4 110.9 119.0 125.6 152.2
Memorandum:
—Reservas Internacionales Netas
(Millones de délares) —178.7 —339.5 —442.8 —492.0 —483.9 —561.9 —608.4 —644.4 —591.7
—Tasa de cambio utilizada
(Soles por US$) 70 70 70 85 110 110 160 160 160

Preliminar.

Fuente: ‘“Cuentas Monetarias’’, B,C.R, (Lima, 1976-1978).

28

NH3d



MONEDA Y CREDITO

83

Cuadro 19

CAMBIOS PORCENTUALES EN EL DINERO, CUASI-DINERO, LIQUIDEZ, EMISION Y
MULTIPLICADORES DESCENTRALIZADOS!

Multiplicador Multiplicador

Dinero Cuasi-Dinero Liquidez Emision del dinero de la liquidez

Dic. 1970 — Dic. 1971 10.7 (10.6) 22.2 (22.0) 156.1 (15.1) 6.0 (56.9) 4.4 4.4) 8.6 8.7)
Dic. 1971 — Dic. 1972  20.7 (20.8) 17.3 (17.2) 19.2 (19.3) 29.7 (30.4) —6.9 (-7.4) —8.1 (—8.5)
Dic. 1972 — Dic. 1973  20.6 (20.8) 19.0 (18.9) 19.9 (20.0) 5.9 (7.0) 13.9 (12.9) 13.2 (12.1)
Dic, 1973 — Dic. 1974 26.5 (26.9) 15.0 (15.1) 21.9 (22.1) 40.0 (41.6) —9.6 (—10.4) —12.9 (—13.8)
Dic, 1974 — Dic. 1975 18.1 (18.5) 16.3 (16.4) 17.5 Q7.7) 4.4 (5.5) 13.1 (12.3) 12,5 (11.6)
Dic. 1975 —Dic. 1976 209 (21.4) 8.3 (8.6) 16.1 (16.5) 47.0 (48.5) —17.8 (—18.2) ~21.0 (—21.5)
Dic. 1976 — Dic. 1977 245 (24.9) 37.8 (38.1) 29.3 (29.6) 239 (24.7) 0.5 (0.2) 4.4 (3.9)
Dic. 1977 —Dic. 1978 459 (46.0) 78.1 (78.2) 58.3 (58.3) 54.2 (64.6) —b5.4 (—5.6) 2.7 (2.4)
Dic, 1976 — Mar, 1977 —0.8 (—3.6) 9.2 (7.2) 2.5 0.3) —2.7 (—6.0) 2.0 (2.6) 5.3 (6.7)
Mar. 1977 — Jun. 1977 7.0 (0.9) 5.5 (7.5) 7.2 (3.5) 9.4 (2.7) —2.2 (—1.8) —2.0 (0.8)
Jun. 1977 — Sept. 1977 6.8 9.3) 8.9 9.0) 7.4 9.2) 9.1 (@11.0) —2.1 (-1.5) —1.6 (—1.6)
Sept. 1977 — Dic. 1977 9.8 (17.4) 9.8 9.9) 9.6 (14.4) 6.7 (16.4) 2.9 0.9) 2.7 17)
Dic. 1977 — Mar, 1978 13,9 (10.2) 11.5 (9.3) 12.6 (9.8) 17.3 (12.7) —2.9 (—2.2) —4.0 (—2.6)
Mar. 1978 —Jun. 1978 10.9 (4.7) 16.8 (19.0) 14.1 (10.1) 14.3 (7.3) —3.0 (—2.4) —0.2 (2.6)
Jun. 1978 — Sept. 1978 4.4 (6.9) 16.1 (16.3) 8.9 (10.7) 3.9 (5.5) 0.5 (1.3) 4.8 (4.9)
Sept. 1978 — Dic. 1978 10.6 (18.4) 17.7 (17.8) 13.1 (18.2) 10.7 (21.2) —0.1 (—2.3) 2.2 (—2.5)

Fuente: Elaborado en base a ‘““Cuentas Monetarias”, B.C.R. (Lima, 1971-1978).
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politica economica. Sin embargo, en el
Cuadro 19 se presentan entre parénte-
sis los cambios procentuales sin ajuste
para fines de comparacion. En el caso
de las Reservas Internacionales se to-
maron porcentajes de su valor en dola-
res para eliminar el efecto contable de
las devaluaciones. Los porcentajes de
variacibn anual se calculan de diciem-
bre a diciembre del afio anterior, y las
variaciones trimestrales comparando
los niveles de fines de trimestres.

A. Dinero y Liquidez

Durante 1978, la liquidez en términos
nominales creci6 en 58.3%, tasa de cre-
cimiento que practicamente duplico la
registrada en 1977 y es la mas alta re-
gistrada durante la década. Tal tasa de
crecimiento se explica por un aumento
de 54.2% en la emision, ligeramente
reforzado por un crecimiento de 2.7%
en el multiplicador de la liquidez. El
componente de la liquidez que mas cre-
cio fue el cuasi-dinero, el cual en térmi-
nos nominales subi6 en 78.1%, frente a
un crecimiento en el dinero de 45.9%
durante el afio bajo estudio. Este Gltimo
se deriva del aumento de la emision
arriba citado, amortiguado por una dis-
minucion de 5.4% en el multiplicador
del dinero (ver Cuadro 19). Asi, el cuasi
dinero lleg6 a representar 44.2% de la

En paréntesis se presentan los aumentos porcentuales de los datos originales.

liquidez en diciembre de 1978 cuando
era 39.2% el afo anterior.

Trimestralmente el crecimiento no-
minal de la liquidez fue parejo, crecien-
do entre 12.1 y 14.1%, con excepcion
del tercer trimestre, en el cual fue de
8.9% . Este comportamiento de la liqui-
dez en el tercer trimestre se explica por
una baja en el ritmo de crecimiento tri-
mestral del dinero que pas6 a 4.4%
como consecuencia de una desacelera-
ci6n en el ritmo de crecimiento de la
emision, el cual bajé a 3.9%. Sin em-
bargo, en este trimestre, el ritmo de
crecimiento del cuasi-dinero permane-
ci6 alto (16.1%), al subir su multiplica-
dor compensando la baja de la emision.
Vale la pena sefialar que no se observo
una aceleracion en el ritmo de creci-
miento de la liquidez durante los lti-
mos dos trimestres de 1978, lo que se
esperaba ante el fuerte incremento de
las Reservas Internacionales experi-
mentado en dichos trimestres.

Pasemos ahora a analizar el compor-
tamiento de las variables en términos
reales. La liquidez real disminuy6 en
9.0% durante el afio 1978. El dinero
real bajo en 16.1% y el cuasi-dinero
subio en 2.4%.

La oferta de dinero real baj6é debido a
los aumentos de precios que se deriva-
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ron de los reajustes de la tasa de cam-
bio, del crecimiento de los impuestos
indirectos y de la eliminaciéon de los
subsidios. La demanda real por dinero
en 1978 siguio6 contrayéndose, debido a
las crecientes expectativas inflaciona-
rias, aunque en menor medida que la
oferta. Esto signific6 un exceso de ofer-
ta de bienes que llevo a una contracciéon
en el ingreso real, lo que a su vez redujo
la demanda real por dinero. Adicional-
mente, los aumentos en la tasa de inte-
rés indujeron una sustituciéon de dinero
por cuasi-dinero. El dinero real se con-
trajo mayormente én el segundo y ter-
cer trimestre (—7.3 y —6.5% respecti-
vamente). La mayor contraccion experi-
mentada en el segundo trimestre co-
rrespondio6 a la mayor tasa de inflaci6on
registrada en el mismo (19.7%), mien-
tras que la mayor contraccion del tercer
trimestre correspondi6 a un bajo au-
mento del dinero nominal (4.4%) cuan-
do la tasa de inflacion se mantenia alta
(12.1%).

El cuasi-dinero real mostro una evo-
lucion diferente a la del dinero en 1978.
Disminuy6 levemente en los dos prime-
ros trimestres (—1.9 y —2.6% respec-
tivamente), para subir en los Gltimos
(3.8 y 3.3% respectivamente). Tal in-
cremento real se explica principalmente
por el incremento de los depositos en
moneda extranjera, debido a las expec-
tativas de la devaluacion y a la libera-
cion del mercado de certificados de mo-
neda extranjera a partir del tercer tri-
mestre. Al mismo tiempo, el cuasi-di-
nero real en moneda nacional dej6 de
disminuir debido a los reajustes de las
tasas de interés nominales que se efec-
tuaron en agosto y en noviembre del
afio bajo analisis. En agosto, la tasa de
interés pasiva subi6 en 12 puntos por-
centuales y en noviembre lo hizo en
aproximadamente 4 puntos adicionales
lo que llevo las tasas de interés pasivas
a un promedio de 31% a fines de 1978.

B. Emisién Primaria.

En el Cuadro 19 podemos observar
que durante los Galtimos afios, el aumen-

PERU

to de la emisi6on primaria fue bastante
erratico, pues mientras en 1975 ésta
creci6 en 4.4% anual, el afio siguiente
lo hizo en 47.0%, volviendo a bajar su
ritmo de crecimiento en 1977 a 23.9%:
para subirlo drasticamente durante
1978 a 54.2%. Este comportamiento
erratico se explica por la dificultad de
hacer de la emisiébn una variable inde-
pendiente mientras exista una sobreva-
luacién de la moneda como la que exis-
tio hasta fines de 1977. Dadas las limi-
tadas variaciones en los multiplicadores
experimentados en este ltimo afio
(+2.7% en el caso del multiplicador de
la liquidez y —5.4% en el caso del mul-
tiplicador del dinero), las variaciones en
la liquidez y el dinero estuvieron prin-
cipalmente determinadas por las varia-
ciones en la emision; lo que no sucedi6
por ejemplo durante 1976 6 1975. Esto
quiza se deba en parte a la simplifica-
cion del sistema de encaje introducido a
fines de 1976 y comienzos de 1977.

El crecimiento de 54.2% de la emi-
sion durante 1978 se debi6 principal-
mente al incremento del crédito del
Banco Central de Reserva al Banco de
la Nacion (65.8%), del crédito a los
Bancos de Fomento (45.6%) y del crédi-
to netoal sector plblico(129.8%);es-
tos aumentos superaron la reduccion de
22.3% en las Reservas Internacionales
Netas en poder del Banco Central. La
importancia relativa del Banco de la
Nacion dentro del crédito del Banco
Central se mantuvo alrededor del 50%,,
la de los Bancos de Fomento tampoco se
alter6 sustancialmente, siendo de
33.4% ; pero se produjo un cambio en la
importancia relativa del crédito a los
Bancos Comerciales (la cual bajo de
7.4% en diciembre 1977 a 5.3% en di-
ciembre 1978) y del crédito neto al sec-
tor publico (la cual subi6 de 8.0% en di-
ciembre 1977 a 11.6% en diciembre
1978).

Durante el primer trimestre de 1978,
la emisibn experiment6 su mas fuerte
expansion del afio (17.8%); esto se ex-
plica principalmente por el fuerte incre-
mento de los créditos del Banco Central
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al Resto del Sistema Bancario (16.3%).
El crédito al Banco de la Nacion se in-
crement6 en 60.1% mientras que el
crédito a los Bancos Comerciales lo hizo
en 5.6% . Esta expansion de la emision
se dio a pesar de la fuerte contraccion
de las Reservas Internacionales Netas
en poder del Banco Central, las que, en
este trimestre, en términos de doélares
disminuyeron en 16.1%; reflejando el
peso de las amortizaciones de la deuda
publica externa.

En el segundo trimestre de 1978, la
emision volvio a crecer (14.3%). Tal in-
cremento se explica otra vez, principal-
mente, por el crecimiento del crédito al
Resto del Sistema Bancario (7.0%). El
crédito a los Bancos de Fomento au-
ment6 en 14.7%, al Banco de la Nacion
en 7.4% y el crédito a los Bancos co-
merciales disminuy6 en 4.8%. Por otra
parte, el crédito neto al sector publico
subi6 fuertemente (63.8%). Durante
este trimestre disminuyo6 el ritmo de
pérdida de las Reservas Internacionales
del Banco Central, las cuales bajaron en
8.3%, lo que reflejaba la fuerte crisis de
liquidez internacional experimentada a
partir de fines del trimestre anterior.

En el tercer trimestre de 1978, la tasa
de crecimiento de la emision disminuyo
significativamente a 3.9%, reflejando
el inicio de un nuevo programa de esta-
bilizacion que puso fuertes restricciones
al crédito del Banco Central. Esta baja
en el ritmo de crecimiento de la emision
recay6 en el crédito al sector privado,
pues el crédito a los Bancos Comercia-
les disminuy6 nuevamente (—4.3%) y
el crédito a los Bancos de Fomento cay6
en 23.1% a pesar del ‘ ‘préstamo-subsi-
dio”’ que el Banco Central otorg6 a
estos ultimos ante el incremento de las
tasas de interés pasivas. Mientras tan-
to, el crédito al Banco de la nacion au-
ment6 en 23.3% y el crédito neto al
sector publico lo hizo en 16.4% . Duran-
te este trimestre las Reservas Interna-
cionales del Banco Central continuaron
decreciendo (—5.9%).

Durante el Gltimo trimestre de 1978,
se dio una significativa aceleracion en
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el crecimiento de la emision, la cual cre-
ci6 en 10.7%, tasa de crecimiento en
todo caso inferior a las experimentadas
durante los dos primeros trimestres del
afo. Esta aceleracion se debio a un re-
punte en el crédito al resto del sistema
bancario en 12.4%, el cual se explica
por el crecimiento del crédito a los ban-
cos comercialesen 17.1%, a un aumen-
to en el crédito neto al sector pablico, el
cual subi6 en 20.4% y a un crecimiento,
por primera vez en el afio, de las Reser-
vas Internacionales Netas del Banco
Central (8.2%).

En resumen, se observa que durante
los tres primeros trimestres de 1978, se
sigui6 una politica de esterilizacion de
los impactos monetarios de la baja re-
gistrada en las Reservas Internaciona-
les del Banco Central; mientras que en
el Gltimo trimestre, cuando estas su-
bian, se reforz6 el impacto monetario
de tal aumento, incrementando simul-
taneamente el crédito interno del Banco
Central.

C. Crédito Bancario y Reservas Inter-
nacionales del Sistema Bancario

En términos nominales el crédito in-
terno (publico y privado) subio en
47.8% en 1978 frente a un incremento
de 40.1% en el afio anterior. El ritmo de
crecimiento del crédito neto al sector
publico se mantuvo al mismo nivel que
el afio anterior (59.4%), mientras que la
tasa de crecimiento del crédito al sector
privado subio de 25.8% en 1977 a
37.0% en 1978. Asi, mientras a diciem-
bre de 1977 el crédito al sector privado
era el 51.6% del crédito interno a di-
ciembre de 1978 llegb a ser so6lo el
47.8% del mismo.

La expansién en términos nominales
del crédito neto al sector pablico se con-
centr6 en el primer semestre del afio
(21.6% durante el primer trimestre y
15.4% durante el segundo trimestre).
La expansion del crédito al sector pri-
vado se concentro en el segundo y el
cuarto trimestre (12.2 y 9.5% respecti-
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vamente). Tanto el crédito neto al sec-
tor piblico como el crédito al sector pri-
vado mostraron menores tasas de creci-
miento en el tercer trimestre del afo,
2.0% y 5.3% respectivamente; lo que
coincide con la reduccion en el ritmo de
crecimiento del crédito del Banco Cen-
tral de Reserva, tanto al sector piublico
como al resto del sistema bancario, en
este trimestre en aplicacion del progra-
ma de estabilizacion (ver seccion Emi-
sion Primaria).

Las fuentes de fondos del crédito al
Gobierno Central; principal componen-
te del crédito neto al sector publico, se
alteraron durante este afio; bajando la
posicion acreedora del Banco de la Na-
cibn de 72.4% en diciembre 1977 a
69.1% en diciembre 1978. Esta dismi-
nucién fue compensada principalmente
por el Banco Central, el cual elevo su
posicion acreedora de 4.9 a 8.5% entre
las mismas fechas. Esto se debi6 princi-
palmente a la adquisicion de bonos de
Inversion Pablica por el Banco Central
con el objeto de usarlos posteriormente
para practicar operaciones de mercado
abierto.

PERU

Durante el primer semestre, el crédi-
to al sector privado subi6 principalmen-
te por el aumento del crédito de los ban-
cos de fomento, especialmente del Ban-
co Agrario y del BancoIndustrial, finan-
ciado por préstamo del Banco Central
y por otra parte por un incremento en el
crédito de los Bancos Comerciales por
utilizacién de los avales sobre las obli-
gaciones del sector privado con el exte-
rior. En el Gltimo trimestre, el cuasi-
dinero nominal subi6, lo que sumado al
incremento del crédito del Banco Cen-
tral a los bancos comerciales posibilito
la recuperacion del crédito privado.

En términos reales en 1978, el crédito
interno disminuy6 por primera vez des-
de el afio 1974 (—14.9%) y el crédito
neto al sector puablico igualmente
(—8.2%). Por otra parte y por tercer
afio consecutivo, el crédito real al sector
privado también disminuy6 (—21.3%),
siendo esta disminucion la mas drastica
de la década. El crédito neto al sector
publico disminuy6 significativamente
solo en el tercer trimestre (—9.6%)
mientras que el crédito al sector priva-
do disminuy6 mas drasticamente el pri-

Cuadro 20

CAMBIOS PORCENTUALES EN LOS COMPONENTES DESESTACIONALIZADOS DEL
SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADO EN TERMINOS REALES

Crédito
Neto al Crédito
Crédito sector al sector
Interno publico privado Liquidez Dinero Cuasi-Dinero
Dic. 70 — Dic. 71 19.1 51.9 12.3 6.6 2.3 13.2
Dijc. 71 — Dic. 72 15.6 8.6 17.6 13.8 15.2 12.1
Dic. 72 — Dic. 73 15.4 41.9 8.5 5.0 5.5 4.3
Dic. 73 — Dic. 74 —6.4 —15.8 —3.2 1.9 5.8 —3.8
Dic. 74 — Dic. 75 15.8 59.0 3.3 —5.6 —5.0 —6.5
Dic. 75 — Dic. 76 2.5 40.6 —14.6 —20.0 —16.7 —25.4
Dic. 76 — Dic, 77 5.6 20.3 —5.3 —2.5 —6.2 3.8
Dic. 77 — Dic. 78 —14.9 —8.2 —21.3 —9.0 —16.1 2.4
Dic. 76 — Mar .77 0.0 —2.4 1.9 —3.1 —6.3 3.3
Mar. 77 — Jun. 77 —3.6 —0.3 —6.0 —3.0 2 —3.8
Jun. 77 — Sept. 77 8.5 16.4 2.6 2.7 1.4 3.2
Sept. 77— Dic. 77 0.9 6.3 —3.7 0.9 1.0 1.2
Dic. 77 — Mar. 78 —1.8 4.0 —7.4 —1.1 —0.1 —1.9
Mar. 78 — Jun. 78 —3.9 —0.8 ~7.2 —5.6 —7.3 —2.6
Jun. 78 — Sept. 78 —7.4 —9.6 —5.1 et B —6.5 3.8
Sept. 78 — Dic. 78 —2.5 ~1.7 —3.5 —0.8 —3.1 3.3

Fuente: Elaborado en base a ‘“Cuentas Monetarias”, B.C.R. (Lima, 1971-1978).
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mer semestre (—7.4% en el primer tri-
mestre y —7.2% en el segundo). En el
segundo semestre continu6 disminu-
yendo aunque a ritmo mas lento. Tales
disminuciones en el crédito real podrian
estar limitando la capacidad productiva
en un ambiente financiero como el pe-
ruano, en que los sustitutos al crédito
bancario son escasos y la dependencia
de las empresas con respecto a este cré-
dito es alta, debido principalmente al
hecho que a partir de 1974, con la agu-
dizacion del proceso inflacionario las
tasas de intereses activas fueron nega-
tivas en términos reales.

Las Reservas Internacionales Netas
del Sistema Bancario disminuyeron du-

Ante la imposibilidad de seguir
aumentando fuertemente la deuda pa-
blica externa en 1978, se implemento a
partir del segundo trimestre una poli-
tica economica orientada a restaurar el
equilibrio en la balanza en cuenta co-
rriente. Es asi que la balanza comercial
se torno positiva, después de arrojar
deéficits desde 1974, pasando de un défi-
cit de 438.4 millones de dolares en 1977
a un superavit de 340.2 millones de do-
lares en 1978. Los préstamos oficiales,
principal cuenta en la balanza de capi-
tales a largo plazo en los Gltimos afios,
disminuyeron drasticamente, pasando
de 610.7 millones de dolares en 1977 a
190.7 millones de dolares en 1978, si se
excluyen los efectos de la refinanciacion
de la deuda publica externa. A pesar de
esta disminucion, la Balanza Neta Basi-
ca arrojo un saldo positivo de 26.5 mi-
llones de dolares después de arrojar
persistentemente saldos negativos des-
de 1974. De alli se deduce que la mejora
en el sector externo registrado en 1978
se baso principalmente en fuentes pro-
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rante el primer semestre pasando de
—1.100.9 millones de dolares en
diciembre de 1977 a —1.221.7 millones
de dolares en junio de 1978, debido
principalmente a la pérdida de reservas
del Banco Central antes mencionada.
Durante el segundo semestre mostra-
ron una fuerte recuperacion llegando
asi a —1.025.0 millones de dolares a
fines de afo; lo que significo una recu-
peracion neta de 75.9 millones de dola-
res para el ano. Tal recuperacion se de-
bi6 principalmente a la disminucién de
importaciones que parcialmente se
debio a la contraccion del crédito inter-
no real, en menor medida a un aumento
de las exportaciones y a la refinancia-
cion de la deuda publica externa.

pias de financiamiento. Finalmente, el
saldo global de la Balanza de Pagos fue
positivo, lo que redundo en una recupe-
racion de Reservas Internacionales de
75.9 millones de dolares. Pero, como
explicaremos mas adelante, esto se de-
bi6 principalmente a la refinanciacion
de parte de la deuda plblica a pagarse
en 1978. Analicemos ahora en detalle
los principales componentes de la Ba-
lanza de Pagos.

A. Balanza en Cuenta Corriente

En el Cuadro 21 observamos que el
déficit en cuenta corriente disminuyo6
fuertemente en 1978, pasando de 926.2
millones de dolares en 1977 a 191.8 mi-
llones de dolares en el afio bajo analisis.
Esto se explica principalmente por el
drastico vuelco en la balanza comercial
la que mejoro en 778.6 millones de do-
lares. Esta recuperacion de la balanza
comercial se debi6 principalmente a la
reduccion de las importaciones, las que
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Cuadro 21
BALANZA DE PAGOS 1975-1978!
(Millones de délares)
1975 1976 1977 1978

Exportaciones FOB 1.290.9 1.359.5 1.725.6 1.940.6

Importaciones FOB —2.390.1 —2.100.0 —2.164.0 —1.600.5
A. Balanza Comercial —1.099.2 —740.5 —438.4 340.1

Fletes y seguros —102.5 —60.7 —56.4 —6.7

Renta de Inversiones —240.3 —366.4 —426.4 —577.7

(Pablica) (—193.4) (—275.4) (—299.6) (—420.2)
(Privada) (—46.4) (—91.0) (—126.8) (—157.5)

Otros Servicios —145.7 —82.2 —61.8 —3.6
B. Balanza de Servicios —488.5 —509.3 —544.6 —588.0

Pagos de Transferencia 49.4 57.8 56.8 56.0
D. Saldo en Cta. Corriente (A+B+C) —1.538.4 —1.192.0 —926.2 —191.8

Inversion Directa 315.7 170.8 54.1 25.0

Préstamos Privados 26.64 25.0 15.0 13.8

Préstamos Oficiales? 792.7 547.4 610.7 190.7

Otros 0.1 —67.7 —6.0 ~11.2
E. Total Capital a Largo Plazo 1.135.1 675.5 673.8 218.3
F. Balanza Neta Béisica (D +E) —403.3 —516.5 —252.4 26.5
G. Efecto de la Refinanciacion — - 203.0
H. Capital a Corto Plazo, Errores y

Omisiones —173.4 —351.0 —917.5 —153.6
I Saldo Total (F +G + H) —576.7 —867.6 —349.9 75.9

Fuente: El Peruano, (Lima, 15-6-1978) y B.C.R. doc. int.

1
2

Preliminar.

descendieron en 26.0% alcanzando asi
un nivel de 1.600.5 millones de délares
en 1978, frente a un aumento de las ex-
portaciones de 12.5% que llegaron a
1.940.7 millones de dolares.

Analizando la estructura de las im-
portaciones, observamos que la reduc-
cion de las mismas se concentrd en
‘‘materias primas y productos interme-
dios’’ (—315.4 millones de dolares) y
en la partida de ‘‘ajustes y oro no mone-
tario’’ (—165.4 millones de dolares); en
‘‘bienes de consumo’’ se observa tam-
bién una reduccion de 69.0 millones de
dolares (ver Cuadro 22). La contraccion
de las importaciones esta asociada a
dos medidas de politica economica que
se aplicaron a partir del segundo tri-

No incluye ningiun efecto de la refinanciacion.

mestre de 1978: la restriccion del gasto
publico, la cual hizo pasar el déficit del
Gobierno Central de 7.5% del Producto
Bruto Interno en 19772 4.9% en 1978,y
la fuerte devaluacibn experimentada
durante este afio, la que llegb a ser un
82.6% promedio anual. Es asi que se
puede explicar la fuerte contraccion de
las importaciones, pues es indudable
que tienen una cierta elasticidad con
respecto a la tasa de cambio aun en el
corto plazo. También pueden haber ju-
gado un papel transitorio las expectati-
vas de devaluacién, que llevaron a los
empresarios a adelantar importaciones
de insumos durante 1977 a pesar de la
reduccion en ventas, preveyendo una
subida muy fuerte de la tasa de cambio
durante 1978.
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Cuadro 22

IMPORTACIONES FOB POR USO O DESTINO ECONOMICO 1975-1978!

(Millones de doélares)

1975 1976 1977 1978
Bienes de consumo 198.9 176.4 172.6 103.6
Materias primas y productos intermedios 1.171.6 1.031.9 1.049.7 734.3
Bienes de capital 780.7 675.2 468.6 458.0
Diversos 2.8 4.3 8.7 5.6
Total Aduana 2.154.0 1.887.8 1.699.6 1.301.5
Ajustes y oro no monetario 236.2 212.2 464.4 299.0
Total Ajustado 2.390.2 2.100.0 2.164.0 1.600.5

Fuente: “Memoria de 1977”, B.C.R., Cuadro No. 7, p. 24, Para 1978, ver B.C.R,, doc. int.

1 Preliminar.

Con respecto a las exportaciones, ob-
servamos en el Cuadro 23 que el incre-
mento anual de 215.0 millones de dola-
res se debio principalmente a la mayor
exportacion de petroéleo la cual aumento
en 127.6 millones de dolares y al incre-
mento en 117.5 millones de dolares en
la exportacion de productos no tradicio-
nales'°. Estos incrementos fueron par-
cialmente compensados por una reduc-
cion de 55.4 millones de dolares en la
exportacion de productos agricolas, la
cual se explica principalmente por una
baja de los precios internacionales del
café y por una disminucion en la canti-
dad exportada de aziicar. Se puede des-
tacar que el crecimiento de las exporta-
ciones petroleras no es atribuible a me-
didas de politica promocional. Por otro
lado, el crecimiento de las exportacio-
nes no tradicionales puede explicarse
principalmente por tres razones distin-
tas. La primera es la reduccion de de-
manda interna, (el Producto Bruto In-
terno se contrajo en 1.5%), la cual obli-
go al sector manufacturero a buscar
mercados externos para subsistir. La
segunda son las medidas promociona-
les: el CERTEX subio de 24% en pro-
medio durante 1977 a 28.5% durante
1978. La Gltima es la devaluacion del sol

10 Las exportaciones no tradicionales correspon-
den aproximadamente al rubro ‘“Otros” del
cuadro 23 mas ‘“Otros Productos Pesqueros”.

en 82.6% promedio, cuando la inflacion
interna promedio descontando a la in-
flacion de los Estados Unidos fue del
orden de 47% . Adicionalmente, en una
atmosfera recesiva, el sistema bancario
orientd preferentemente su crédito al
sector exportador amén del incentivo
que significo el incremento de recursos
para el fondo de crédito a las exporta-
ciones no tradicionales (FENT) con
tasas de interés preferenciales.

Finalmente es necesario destacar que
aunque el crecimiento de las exporta-
ciones haya sido sustancial en 1978 y en
particular de las exportaciones no tradi-
cionales no ha sido suficiente como para
asegurar una solucion al problema de
pagos externos del pais. La mejora de la
cuenta corriente durante 1978 se debe
obviamente mas a una reduccion de las
importaciones que a un incremento de
las exportaciones.

B. Balanza de Capitales a Largo Plazo

En 1978 la cuenta de capitales a largo
plazo mostr6 un superavit de 218.3 mi-
llones de dolares el cual fue 455.5 mi-
llones de dolares menor que el del afio
anterior. Como lo habiamos sefialado
antes, esto se debi6 principalmente a
una reducciéon de 420.0 millones de do-
lares en los préstamos oficiales. Adicio-
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Cuadro 23

EXPORTACIONES 1977-1978!

(Millones de délares)

(Miles de unidades)

1977 1978 Unidades 1977 1978
Productos Mineros 900.7 912.0 = = =
Cobre 392.4 408.6 ™ 331.3 343.9
Zinc 163.5 133.0 ™ 433.9 436.7
Plomo 81.8 89.7 ™™ 171.6 176.4
Plata 172.5 206.9 Oz. Troy 39.910.0 41.628.0
Hierro 90.5 73.8 TLN 6.122.0 4.778.0
Productos Agropecuarios 336.6 281.2 — = =
Café 196.3 168.2 ™ 43.0 53.5
Azucar 74.2 51.7 ™ 389.5 290.7
Algodon 48.0 38.1 q.q. 462.0 394.0
Lanas 18.1 23.2 ™ 3.1 4.4
Productos Pesqueros 215.2 237.5 - e .
Harina de pescado 179.0 191.8 ™ 430.0 483.0
Otros productos pesqueros 36.2 45.7 ™ 74.0 98.5
.
Petroleo y Derivados 52.2 179.8 Bs. 4.104.0 13.775.0
Otros 220.9 330.1 - - -
Total 1.725.6 1.940.6 - - -

Fuente: ‘“Memoria de 1977, B.C.R., Cuadro No. 6, p. 21 y B.C.R., doc. int.

1 preliminar.

nalmente, la inversion extranjera se
contrajo en 29.1 millones de dolares.

La reduccion en los préstamos oficia-
les es el reflejo de los serios problemas
financieros internacionales experimen-
tados por el pais; en abril de 1978 la es-
casez absoluta de liquidez en moneda
extranjera en el Banco Central de Re-
serva obligo a refinanciar la deuda pa-
blica externa por un monto de 203 mi-
llones de dolares. En este ambiente fi-
nanciero fue sumamente dificil conse-
guir nuevos créditos externos y esto es
lo que parcialmente explica la fuerte
disminucion del flujo de financiamiento
publico externo neto durante 1978. Por
otra parte, la disminucion en el flujo de
endeudamiento neto del sector publico
puede asociarse también a la reduccion
en las importaciones autonomas refle-
jada en la contraccion del gasto publico.

C. Balanza de Pagos y Deuda Publica
Externa

La recuperacion del saldo global de la
Balanza de Pagos en 1978 estuvo prin-
cipalmente determinada por la mejora
en el saldo en cuenta corriente, pues el
superavit de la balanza de capitales a
largo plazo disminuy6 fuertemente,
pasando de 673.8 millones de dolares
en 1977 a 218.3 millones de dolares en
1978, lo que parcialmente fue compen-
sado por la refinanciacion de 203 mi-
llones de dolares, y finalmente la salida
de capitales a corto plazo aumento lige-
ramente pasando de 97.5 a 153.6 millo-
nes de délares. El saldo de la Balanza
de Pagos sin refinanciacion hubiera si-
do de —127.1 millones de dolares, sal-
do que en todo caso es sustancialmente
menor, en términos absolutos, que el
del ano anterior, el cual fue de —349.9
millones de dolares. Entonces, a pesar
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de excluir la refinanciacion, aparece
una mejora en la Balanza de Pagos,
aunque no tan dramatica como lo mues-
tra el movimiento neto efectivo de Re-
servas Internacionales.

En 1978, la deuda publica externa,
incluyendo la deuda del Banco Central
de Reserva, paso de 4,814 millones de
dolares en 1977 a 5,346 millones de do-
lares.

A fines de 1978 se llevo a cabo una
nueva operacion de refinanciacion de la
deuda publica externa, que consistio en
diferir 1,364 millones de doélares de
amortizaciones a pagarse originalmente

A. Resumen de los Aspectos Principa-
les de la Economia Peruana en 1978

En el afio 1978, el Producto Bruto In-
terno, disminuyo6 en 1.8%. En términos
sectoriales, la produccion se contrajo en
todos los sectores con excepcion de
‘“‘mineria’’ y ‘‘pesca’’ en buena parte
destinados al mercado externo. Esto
significo una disminucion en la deman-
da por trabajo, que deprimi6 los sala-
rios reales. La pérdida de poder adqui-
sitivo de las remuneraciones se estimo
entre 20 y 25% para el afo.

El ritmo de crecimiento de los precios
internos se aceler6; si de diciembre
1976 a diciembre 1977 los precios al
consumidor habian subido en 32.4%,
en 1978 lo hicieron en 73.7%.

El déficit global del sector publico se
redujo, inclusive en términos nomina-
les, al equilibrarse aproximadamente
las cuentas de las empresas publicas.
El deéficit del Gobierno Central paso a
representar el 4.9% del Producto Bruto
Interno, cuando en 1977 representaba
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en 1979 (609 millones de dolares) y en
1980 (755 millones de délares), hasta el
periodo 1981-7.

El impacto de la refinanciacion en los
anos 1979 y 1980 podria ser, reducir los
coeficientes de servicios de la deuda
publica externa a exportaciones de bie-
nes de 57.7 a 34.3% para 1979 y de
48.4 a 24.8% para 1980. Esto implicara
un aumento de dichos coeficientes para
el periodo 1981-1987. Utilizando pro-
yecciones del Banco Central del valor
de las exportaciones de bienes durante
este periodo, se calcula que en ningin
caso estos coeficientes descenderian
debajo del 25% antes de 1985.

el 7.5% del mismo. Este resultado se
obtuvo mediante un aumento en ter-
minos reales de 8.7% de los ingresos
corrientes, debido principalmente a un
mayor aumento de los impuestos indi-
rectos, mediante una reduccion de
5.3% de los gastos corrientes, atribui-
ble en buena parte a una contraccion de
45.3% del gasto en defensa, y mediante
una contraccion de 8.9% en los gastos
de capital.

Durante 1978 la liquidez en términos
nominales creci6 en 58.3%, la tasa de
crecimiento mas alta de la década. Tal
crecimiento se explico mayormente por
un aumento de 54.2% en la emision. El
componente de la liquidez que mas cre-
ci6 fue el cuasi-dinero lo que se derivo
del aumento en los depositos en mone-
da extranjera y de las fuertes subidas
en las tasas de interés. Los aumentos
de precios llevaron a una disminucién
de 9.0% en la liquidez real.

En términos nominales, el crédito in-
terno subio en 47.8% en 1978 lo que
significo una baja en el crédito real de
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14.9% (8.2% en el caso del crédito al
sector publico y 21.3% en el caso del
sector privado).

En 1978, por primera vez desde 1974,
la Balanza de Pagos arroj6 un saldo
global positivo que significo6 una recu-
peracion de Reservas Internacionales
de 75.9 millones de dolares. Esta recu-
peracion estuvo determinada por la me-
jora en la balanza comercial como con-
secuencia principalmente de una con-
traccion de 26.0% en el valor de las im-
portaciones y en menor medida de un
aumento de 12.5 en el valor de las ex-
portaciones, explicado principalmente
por un crecimiento de las exportaciones
de petroleo y de productos no tradicio-
nales. Los ingresos de capital a largo
plazo, incluyendo la refinanciaciéon de
parte de la deuda publica externa para
1978 bajaron a 421.3 millones de dola-
res, cuando en 1977 representaban
673.8 millones de dolares.

El resultado general de 1978, recupe-
racion externa acompafada de una baja
en la produccion y de una aceleracion
en la inflacién, puede explicarse en la
forma siguiente. Frente a la urgencia
de recuperar liquidez en moneda ex-
tranjera, se implementaron, particular-
mente a partir de fines de mayo, diver-
sas medidas que tendieron a reestable-
cer el equilibrio de la balanza de pagos
a costa de una aceleracion en la infla-
cion y una agudizacion de la recesion.

Una devaluacion de 82.6% en prome-
dio para el afio generd una aceleracion
de la inflacion correctiva y simultanea-
mente una contraccion en la oferta real
de liquidez que a su vez deprimio la
demanda agregada al no ser balancea-
da por un aumento equivalente en la ve-
locidad de circulacion de la liquidez.

Por otro lado, a partir de mayo, tam-
bién se implemento6 una politica de aus-
teridad fiscal que, contrariamente a lo
ocurrido en 1977, se hizo efectiva. La
contraccion del gasto publico y el au-
mento de la recaudacion fiscal, unidos a
la baja en la inversion privada ante las
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expectativas de recesion, llevaron por
ende a una contraccion en la demanda
de bienes de consumo. La baja en la
demanda global, unida a las disminu-
ciones en el crédito real al sector priva-
do, deprimio6 la produccion interna, per-
mitio un aumento de las exportaciones
de bienes tradicionalmente destinados
al mercado nacional (que adicionalmen-
te se veian incentivadas por la devalua-
cion y un aumento del CERTEX) y ge-
ner6 una contraccion de las importacio-
nes. La magnitud de tal contraccion
(26%) frente a una disminuciéon de la
produccion de 1.5%, puede entenderse
solamente si se tiene presente que el
gasto plblico que mas bajo fue el de de-
fensa, cuyo componente importado es
muy alto.

B. Perspectivas

Asi llegamos a 1979. Durante este
aflo podrian haber elecciones recién a
fines de afio, por tanto es sensato supo-
ner que los principios basicos del pro-
grama de estabilizaci6on actual se man-
tendran vigentes. Se seguiria entonces
con la politica de austeridad fiscal, fle-
xibilizacién de precios y limitaciones al
crédito interno. Segiin previsiones ofi-
ciales, tales politicas permitirian una
nueva mejora en el sector externo pero
a la vez el ritmo de la inflacion lograria
reducirse y la produccion empezaria a
crecer levemente.

La nueva recuperacion de Reservas
Internacionales, lo cual segiin las previ-
siones oficiales seria del orden de 280
millones de dolares, es el resultado mas
probable. Se deberia a dos razones ba-
sicas. Primero, se prevé un crecimiento
de las exportaciones no tradicionales,
basado en los incentivos adicionales
dados en la Ley de Exportaciones no
Tradicionales de noviembre de 1978, la
que estabiliza el CERTEX y fomenta el
incremento de créditos para las Expor-
taciones no Tradicionales (FENT) preci-
samente en el periodo en que las moda-
lidades operativas de la exportacion es-
tan siendo dominadas por una buena
parte de los nuevos exportadores. Es de
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esperar que la estabilidad de los incen-
tivos de la ley superen la baja tasa de
devaluacion proyectada. Por otro lado,
es de suponer que la eventual recupera-
cion de la demanda interna tenga solo
un peso secundario en el desarrollo de
estas exportaciones, pues existe abun-
dante capacidad ociosa en la industria
manufacturera. Segundo, como dijimos
anteriormente, se ha refinanciado 609
millones de dolares de las amortizacio-
nes de la deuda publica externa para
1979.

El efecto potencial de tal recupera-
cion de Reservas sobre la inflacion in-
terna seria bastante fuerte, pues por si
solo significaria un aumento de aproxi-
madamente 19% de la liquidez nomi-
nal. Las autoridades monetarias pro-
yectan aumentar la liquidez en aproxi-
madamente 37% para el afio presente,
esperando alcanzar asi la meta de una
inflacion de solamente 40% . Esto se lo-
graria limitando el crecimiento del cré-
dito al sector privado a 37% y el del cré-
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dito al sector publico a 30% al mismo
tiempo que se seguiria congelando en el
Banco Central el pago por el Gobierno
Central de la deuda pablica externa re-
financiada. Tal resultado exigiria una
nueva baja en el gasto publico-real y un
fuerte aumento de la recaudacion fiscal
y al mismo tiempo significaria una nue-
va contraccion en el crédito real al sec-
tor privado. En estas condiciones pare-
ce optimista hablar de leve recupera-
cibn de la producciéon para 1979, pues
las variables que generaron la recesi6on
de 1978 no cambiarian de rumbo en el
presente afio. Por otra parte, la meta de
un 40% de inflacion parece ser irrea-
lista, pues en los cuatro primeros meses
de 1979 el incremento de los precios fue
yade 22.3%.

En resumen, el resultado mas proba-
ble para 1979 seria una recuperacion
adicional de Reservas Internacionales,
aunado a una tasa de inflacion similar a
la de 1978 y a una leve contraccion en la
produccion interna.
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El aumento en los precios del petro-
leo en 1974, caus6 una aceleracion en la
tasa de crecimiento de la economia
venezolana, pero varios indicadores
muestran que ha ocurrido una disminu-
cion en el crecimiento en los dos ulti-
mos afos. Esto sugiere que la economia
se ha ajustado a una trayectoria de cre-
cimiento mas baja después de los anos
de auge a raiz del aumento de los pre-
cios petroleros.

A. Crecimiento de la Economia

El Producto Territorial Bruto (PTB) a
precios constantes creci6 a una tasa de
6.4% en los afos de 1973-77, compara-
do con 5.5 por afio durante el periodo
1968-73 (véase Cuadro 1). Sin embargo,
el PTB medido a precios constantes
puede conducir a conclusiones erréneas
en Venezuela, debido al comportamien-
to y la importancia del sector petrolero.

Como es sabido, a partir del aumento
de los precios, la producciéon de petro-
leo en Venezuela ha sido mucho mas
baja que en afos anteriores, debido en
parte a las medidas conservacionistas
impuestas por el Gobierno, y una caida
en el potencial de producciéon. Por lo
tanto, cuando se mide a precios cons-

tantes, el PTB petrolero muestra una
reduccion significativa en los afios
1973-77, en comparacion con los afos
anteriores, resultando asi en un menor
crecimiento aparente en el PTB total,
para el periodo mas reciente.

Cuando se analizan las tendencias de
crecimiento en la economia venezola-
na, se acostumbra considerar el sector
no petrolero en forma separada para
evitar el problema mencionado. El
Cuadro 1 muestra que el PTB del sector
no petrolero de la economia, creci6 a
una tasa interanual de 9.2% en el perio-
do 1973-77, en comparacion con 7.1%
por afio en el quinquenio anterior. Sin
embargo, debe notarse que el creci-
miento fue mas lento en 1976 y 1977
después del nivel maximo registrado en
1975. A pesar de que las cifras para
1978 todavia no han sido publicadas, el
Banco Central ha reportado que de nue-
Vo ocurrio una pequeriia reduccion en el
crecimiento durante el afio. Debe ser
enfatizado, sin embargo, que a pesar de
estas reducciones, el crecimiento del
producto del sector no petrolero sigue
siendo muy alto en comparacion con la
de otros paises. En 1977, el Gltimo afio
para el cual se tienen datos precisos, la
tasa de crecimiento alcanz6 7.9%, lo
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Cuadro 1
VENEZUELA: TASA DE CAMBIO DEL PTB REAL, 1973-77
(Cambio porcentual por afio; precios de 1968)
1973 1974 1975 1976 1977 1968- 1973-
1973 1977
Pe_trbleo 6.5 —12.0—21.9 0.7 —25 —0.1 —9.4
Mineria 29.0 14.7 —4.1 -—17.4 —8.9 115 —4.6
§ub-total 7.7 -—10.2—20.5 -—1.1 —3.1 0.5 —9.0
Agricultura 5.3 6.1 7.0 —3.6 10.4 3.7 4.8
Industria manufacturera 5.8 9.9 114 11.9 3.9 7.7 9.3
Electricida?(‘i v agua 10.9 128 171 6.2 7.2 10.5 10.8
Constru.ccmn 12.6 —1.6 18.0 20.0 16.0 9.8 13.0
Comercio 6.2 10.4 12,8 7.2 5.1 4.4 8.9
Transporte y comunicaciones 3.3 10.2 10.1 9.7 12.3 9.7 10.6
Establecimientos financieros y
servicios prestados a las empresas 7.1 7.0 5.6 9.6 5.2 7.4 6.8
Gobierno general 3.8 15.8 9.4 9.8 8.6 5.9 10.9
Otros servicios 13.4 15.9 11.5 6.8 10.3 7.4 11.1
Subfotal 6.5 \99 104 9.1 8.1 7.0 9.4
PTB total 6.7 5.8 5.2 7.8 6.8 5.5 6.4
Memorandum:
PTB no-petrdleo 6.8 9.9 10.2 8.7 7.9 7.1 9.2
PTB total ajustado por variaciones
en los términos de intercambio 11.2 29.9 —26 6.7 8.3 6.7 9.9

Fuente: Calculado en base de cifras publicada
mico, varias fechas.

cual es un logro de importancia a nivel
internacional.

La practica acostumbrada de excluir
al sector petrolero al analizar los movi-
mientos del PTB real, tiene un serio
inconveniente, porque no se toma en
cuenta el impacto que tienen las altera-
ciones en los términos de intercambio
sobre el producto real del pais. Cuando
los precios de exportacibn aumentan en
relacion a los precios de importacién,
como los hicieron en forma dramatica
en Venezuela en 1973-74, el pais
experimenta un aumento en su ingreso
real independientemente de lo que esta
ocurriendo a la produccion domeéstica.

La forma tradicional de medir el pro-
ducto a precios constantes, desde lue-
go, es incapaz de capturar estos movi-
mientos. Sin embargo, es posible hacer
estimados del PTB que toman en cuen-
ta las variaciones en los términos de

en: Banco Central de Venezuela, Informe Econé-

intercambio, y estos calculos se mues-
tran en el Cuadro 1. Debido al incre-
mento masivo en los precios del petro-
leo en 1974, el PTB real ajustado por
los términos de intercambio, registro
un aumento muy fuerte ese afio, pero el
afio siguiente ocurri6 una reduccion
motivada por el aumento en los precios
de importacion. En 1976 y 1977 no ocu-
rrieron cambios significativos en los
términos de intercambio, y en conse-
cuencia, el PTB ajustado no resulto ser
muy diferente del PTB sin ajuste.

Varios factores han contribuido a la
reduccion en la tasa de crecimiento en
los Giltimos tres afios, en primer lugar,
la demanda agregada interna crecio a
un ritmo menor en 1976 y 1977 que en
los afios anteriores. Sin embargo, la
reduccibn no fue muy significativa, y
seria dificil explicar la reduccion en el
crecimiento real solamente en estos
términos.
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Un factor mas importante se debe a
que el crecimiento de la economia ha
sido el resultado basicamente de un au-
mento muy rapido en la demanda agre-
gada durante este periodo, impulsada
por el alza en los precios del petroleo.
Este aumento impuls6 el crecimiento
del producto real no petrolero a partir
de 1973, pero condujo rapidamente a la
economia hacia un maximo de capaci-
dad productiva, dadas las condiciones
existentes de disponibilidad de mano
de obra y el acervo de capital fijo ins-
talado. La reducciéon en la produccion
real del sector no pétrolero a partir de
1976 pareceria ser basicamente el re-
sultado de la existencia de cuellos de
botella, escasez de materiales, proble-
mas de mano de obra, baja productivi-
dad y otros problemas en la produccion.
En 1976, la reduccion en el crecimiento
obedeci6 ademas a un factor temporal
constituido por una baja en la produc-
cion agricola causada en parte por con-
diciones climaticas desfavorables que
dafiaron muchas de las cosechas ese
afio. En 1977 el crecimiento real de
la economia se vio particularmente
afectado por un menor crecimiento en
el sector manufacturero, que pasoé de
11.9% en 1976, a solamente 3.9% en
1977. Los resultados de las empresas
industriales del Estado fueron especial-
mente pobres en 1977, registrandose
una reduccion considerable en el pro-
ducto real manufacturero del sector
publico. En casos como el de SIDOR, la
empresa siderirgica mas grande del
pais, la baja en la produccion esta rela-
cionada con la considerable expansion
en la capacidad que esta actualmente
en ejecucion. Como el periodo de ma-
duracion de las inversiones de capital
en industrias como las del hierro y el
acero es largo, los beneficios de los
programas de expansiébn actualmente
en marcha, no comenzaran a sentirse
sino hasta la primera parte de la
proxima década.

Normalmente se puede esperar que
se produzca la inflacibn cuando la pro-
duccion doméstica rio puede alcanzar el
crecimiento de la demanda total, y en
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efecto, la tasa de inflacion de Venezue-
la, medida por varios indicadores de
precios, ha sido mucho mas alta en el
periodo a partir del aumento de los pre-
cios del petroleo que durante las dos 1l-
timas décadas. Sin embargo, no existen
indicaciones de que la tasa de inflacion
se ha acelerado recientemente. Al con-
trario, el aumento en el indice de pre-
cios al por mayor fue menos en 1978 que
en el afno anterior, y la misma tenden-
cia se observa en el indice del costo de
la vida para el area metropolitana de
Caracas. Que la inflacion no ha resulta-
do ser mayor, se explica por el hecho de
que el exceso de demanda ha sido satis-
fecha, en parte, por un creciente volu-
men de bienes importados. El resultado
ha sido un aumento extremadamente
alto en las importaciones, lo cual ha
conducido a un déficit cada vez mas
grande en la cuenta corriente de la
balanza de pagos en los dos wltimos
anos.

Con respecto al crecimiento del PTB
por sectores, el Cuadro 1 indica que la
mayor tasa de crecimiento, en el perio-
do 1973-77, se registro en la construc-
cion, en parte debido a la demanda
creada por los grandes proyectos in-
dustriales y de infraestructura que es-
tan en marcha, pero también debido al
auge en la construccion de viviendas.
Inmediatamente después viene el Go-
bierno, agua y electricidad, y transpor-
te y comunicaciones, que acusan un
crecimiento de un poco mas de 10% por
afio durante el periodo. La expansion de
la industria manufacturera fue similar
al promedio del sector no petrolero,
pero la agricultura fue el sector de me-
nor desarrollo, registrando una tasa de
crecimiento muy por debajo del prome-
dio.

Sin embargo, de acuerdo con cifras
sobre el valor bruto de la produccién
publicadas por el Ministerio de Agricul-
tura, el sector agricola se expandi6 en
un 7% en 1978. Aunque esta cifra es
menor que la registrada en 1977, esta
considerablemente por encima del pro-
medio para los afios 1973-77, que no
logro alcanzar el 5% por afio.
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Como resultado de los grandes pro-
yectos de desarrollo industrial que se
han puesto en marcha en los ltimos
afos, tuvo lugar un aumento en la pro-
porcion de la inversion con respecto al
producto, mientras que ocurria una re-
duccion relativa en el consumo. La
inversion bruta fija, tanto privada como
publica, ha aumentado significativa-
mente en relacion al producto, pero el
crecimiento de la inversion del sector
publico fue mayor que el del sector
privado. El aumento de la proporcion
del sector publico se debe en parte,
pero no exclusivamente, a la nacionali-
zacion de la industria petrolera y del
mineral de hierro. También ocurri6 un
aumento considerable en la inversion
pablica en el sector manufacturero, que
paso del 37% del total en 1973 a 60%
en 1976 (las cifras para 1977 atin no
han sido publicadas). Esto se debe prin-
cipalmente a los programas de inver-
sion del Estado, especialmente en lo
que se refiere a las industrias del acero
y del aluminio.

La tasa de inversion en Venezuela es
muy alta en término de patrones inter-
nacionales. Entre 1973 y 1977 la inver-
sion bruta fija alcanzé un promedio de
32% del PTB a precios corrientes.
Esto significa que el pais tiene una de
las tasas de inversion mas altas del
mundo, comparable solamente con al-
gunos otros paises de la OPEP y el
Japon.

B. ElSector Petrolero

A pesar de que la produccion y expor-
tacion de petrdleo bajaron fuertemente
en los primeros meses de 1978, debido
principalmente a las excedentes en el
mercado mundial, a partir de mayo
comenzo una recuperacion importante,
y la produccion promedio para el afio se
situod en niveles similares a los de 1977.
La produccion de crudo en 1978 alcanzo
791 millones de barriles (equivalentes a
2.17 millones de b/d) comparando con
817 millones de barriles (2.24 millones
de b/d) el afic anterior. Las exportacio-
nes directas de crudo y productos refi-
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nados alcanzaron a 709 millones de
barriles, o sea solamente 1.1% menos
que el afio anterior. Debido a la escasez
de petrdleo en el mercado mundial,
causado en parte por la baja en las ex-
portaciones de Iran, la produccion ve-
nezolana a subido este afio casi a los
limites de la potencial de capacidad,
situandose en 2.34 millones de b/d has-
ta el mes de junio.

Sin embargo, en 1978, el valor de las
exportaciones bajo en una proporcion
mayor que el volumen de exportacio-
nes, debido a una reduccion en los pre-
cios realizados de venta de 12.61 por
barril en 1977, a unos $12 por barril el
ano pasado. De acuerdo con el Informe
Anual de Petrbleos de Venezuela, el
valor total de las ventas exportadas se
redujo en un 5.6% alcanzando a Bs.
37.3 mil millones (US$8.7 mil millones)
en 1978. Esto contribuy6 a una baja en
el aporte fiscal de la industria petrolera
(en base a los impuestos causados) del
6.7% situandose el total para el afio en
Bs. 24.5 mil millones. Por otra parte, se
informa que los costos de operacion y
otros cargos corrientes aumentaron en
mas de un 20%, y en consecuencia las
utilidades netas de la industria se redu-
jeron a Bs. 6.2 mil millones, lo cual re-
present6 una merma relativa del 20.3%
con respecto al afio anterior. Este es un
factor negativo de importancia en el
panorama petrolero, especialmente en
vista de que la industria debera em-
prender de inmediato un programa ma-
sivo de inversiones con el proposito de
mantener y expander la produccion en
los proximos afios.

La baja en los precios de exportacion
el afio pasado reflejo en parte la debili-
dad de los mercados internacionales,
producida por los aumentos de produc-
cion de Alaska, México y el Mar del
Norte y también por el retraso en la lle-
gada del invierno en el Hemisferio Nor-
te. Ademas, las exportaciones venezo-
lanas experimentaron un cambio en su
estructura hacia productos de menor
precio relativo. En particular, los com-
bustibles residuales. aumentaron su
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Cuadro 2

RESUMEN DE LA INDUSTRIA PETROLERA, 1975-78

1975 1976 1977 1978
(Millones de barriles por afio)
Produccion de Petroleo 856 840 817 790
Exportacion 761 780 717 709
Crudo 537 501 482 454
Productos 224 279 235 255
(Miles de millones de bolivares)
Ventas totales 37.1 39.0 41.3 39.2
Exportaciéon 36.1 37.3 39.5 87.2
Mercado Interno 1.6 1.7 1.8 2.0
Costos totales 6.3 6.8 7.7 8.6
Operacion y Administracion 5.3 4.4 5.2 6.1
Depreciacion y Amortizacion 1.0 0.9 1.0 1.1
Asistencia Técnica (bruto) - 1.5 1.5 1.4
Aporte fiscal causado 29.9 28.7 26.2 24.5
Impuesto sobre la Renta 22.0 21.2 18.2 16.9
Regalia y otros impuestos 7.9 7.5 8.0 7.6
Utilidad Neta 1.8 3.8 7.8 6.2
Inversion nueva en activos fijos 1.2 1.1 2.1 4.0
(Délares por barril)

Precios realizados 10.99 11.25 12.61 12.04
Crudo 10.99 11.30 12.42 11.97
Productos 11.00 11.156 12.99 12,19

Fuente: 1975: Petroleos de Venezuela S.A., Informe Anual, 1978,
1975-77: Ministerio de Energia y Minas, Petréleo y Otros Datos Rstadisticos, 1977.

participacion en las exportaciones tota-
les de un 24% en 1977 a un 29% el afio
pasado, en un momento cuando las con-
diciones comerciales en el mercado
para este producto fueron especialmen-
te desfavorables. Los crudos pesados,
cuyos precios tradicionalmente tienden
a ser menores que los de los crudos li-
vianos y medianos también aumentaron
su participacion ligeramente durante el
curso del ano.

C. El Presupuesto del Gobierno y la
Deuda Publica

En 1973 y 1974 el Gobierno Central
tuvo grandes superavits, debido al au-
mento de los precios del petroleo. Sin
embargo, en los anos siguientes, el

rapido crecimiento de los gastos acom-
pafiado de un estancamiento en los in-
gresos, condujo a una reduccion dei
superavit que eventualmente se trans-
formo en crecientes déficits fiscales. En
1977 el déficit alcanzo a Bs. 9.4 mil mi-
llones y en 1978 se situ6é en Bs. 8.9 mil
millones. Los déficits fueron financia-
dos mediante la emision de deuda pa-
blica y créditos bancarios obtenidos
principalmente en los mercados inter-
nacionales, lo cual dio como resultado
un fuerte aumento en la deuda publica,
que al final de 1978 se situ6 a un nivel
44% mas alto que el afio anterior.

A pesar de una reduccion importante
en la contribucion fiscal de la industria
petrolera, los ingresos ordinarios del
Gobierno se redujeron muy poco en re-
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lacion a 1977, debido al aumento en la
recaudacion de otros impuestos, espe-
cialmente el impuesto sobre la renta a
las personas y las compaiiias.

Los gastos del gobierno se redujeron
apenas en un 2% en 1978 a un total de
Bs. 49 mil millones; esta reduccion fue
un poco mayor que la caida en los ingre-
sos, y dio como resultado un déficit un
poco menor para el afio, de Bs. 8.9 mil
millones. La amortizaci6on de la deuda
fue considerablemente menor en 1978,
pero el total de créditos fue practica-
mente el mismo —Bs. 10.5 mil millo-
nes—. La estructura de los créditos fue
significativamente diferente porque los
préstamos externos fueron mucho ma-
yores que los del endeudamiento inter-
no. Como resultado la deuda externa,
creci6 mucho mas rapido que la deuda
interna.

El presupuesto para 1979, aprobado
por el Congreso Nacional en diciembre,
adopto6 una posicion bastante conserva-
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dora con respecto a los ingresos al su-
poner que los precios promedio del
petroleo, se mantendrian durante el
afno. Como es sabido, la reunion de la
OPEP en diciembre, decidi6 aumentar
los precios en un 10%, pero la situacion
en Iran ha causado aumentos mayores
durante los primeros seis meses. Ade-
mas, la produccion ha subido en lo que
va del afio a una tasa un poco mas de
2.3 millones de barriles por dia, en
comparaciéon con la proyeccion presu-
puestaria de solamente 2.16 millones
de barriles diarios. Suponiendo que la
produccion se mantendra a los niveles
actuales y que los precios aumenten en
un 15% en total este afio, se puede esti-
mar que la contribucion fiscal de la in-
dustria petrolera sera de Bs. 6.3 mil mi-
llones mayor que el estimado presu-
puestario de Bs. 23.1 mil millones. Si
por el contrario, el precio promedio
aumenta en un 20%, lo cual no esta
fuera de las posibilidades reales, los in-
gresos fiscales por este concepto, au-
mentarian en Bs. 7.4 mil millones por
encima de lo estimado en el presu-
puesto.

Cuadro 3

Financiamiento del Gobierno Central, 1975-79

(Miles de millones de bolivares)

Cifras Reales Presupuesto
1975 1976 1977 1978 1978 1979

Ingresos 40.9 38.1 40.5 40.1 39.0 39.0

de los cuales: petrdleo (31.7) (28.0) (29.4) (25.2) (24.7) (23.1)
Gastos 40.0 38.9 49.9 49.0 42.7 39.0
Superavit o déficit +0.9 —0.8 —9.4 —8.9 —3.7 +0.9
Financiamiento
Préstamos 0.1 5.0 10.6 10.5 10.1 5.7
Externos 0.1 4.4 8.5 10.0 7.5 s.d.
Internos 2 0.6 2.1 0.5 2.6 s.d.
Amortizacion de la deuda O a0 —7.0' —7.5!
Variacion de saldos de caja
(Aumento) —0.7 —3.7 +0.9 —0.7 +0.6 +0.9
Financiamiento neto —0.9 0.8 +9.4 +9.9 +3.7 —0.9

1

Para los afios 1978 y 1979, los estimados presupuestarios incluyen los pagos de intereses sobre la
deuda publica, los cuales se clasifican como gastos en los afios anteriores.

s.d. sin dato

Fuente: Banco Central de Venezuela, Informe Econémico, 1977; Boletin Mensual; Ministerio de
Hacienda, Proyecto de Ley de Presupuesto para el Ejercicio Fiscal 1979.
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Los gastos del Gobierno Central pa-
recerian estar subestimados en el pre-
supuesto; se estima que las erogaciones
montaran a solamente Bs. 39 mil millo-
nes mas Bs. 4 mil millones por concepto
de pagos de intereses sobre la deuda
publica, en comparacion con un gasto
de unos Bs. 50 mil millones en 1977 y
en 1978. El gasto presupuestario repre-
senta una reduccion de un 12% en tér-
minos monetarios en comparacion con
1978 y una reduccion mucho mas gran-
de en términos reales si tomamos en
cuenta el efecto de la inflacion.

Una hipotesis mas realista seria que
el gasto este afio sea igual al del afio
pasado en términos monetarios, lo
cual implicaria, desde luego, una
reduccion en el gasto real. Si ademas se
supone que el precio del petroleo sube
en un 15% con una produccion de 2.3
millones de barriles diarios, el déficit
presupuestario alcanzaria a solamente
Bs. 2.8 mil millones, comparado con
Bs. 8.9 mil millones el afio pasado. Si
por el contrario, los precios del petroleo
suben en un 20%, el déficit presupues-
tario se reducira a Bs. 1.7 mil millones;
es decir, que el aumento de los precios
del petroleo producido en gran parte
por la crisis politica de Iran, con toda
seguridad resultara una mejora impor-
tante en la posicién financiera del Go-
bierno este aio.

El volumen de préstamos que ha sido
necesario obtener en los ultimos tres
anos, ha causado un aumento vertigino-
so en la deuda publica que se situ6 en
unos Bs. 50 mil millones al final de
1978, comparado con solamente Bs. 13
mil millones al final de 1975. El aumen-
to en la deuda externa, ha sido relativa-
mente mayor pasando de Bs. 6 mil
millones al final de 1975 a Bs. 32 mil
millones el afio pasado. En consecuen-
cia, la deuda externa aument6 de 47%
de la deuda total a 64% del total en el
mismo periodo. Sin embargo, debe ob-
servarse que en términos de la capaci-
dad financiera de Venezuela, la deuda
atin no ha llegado a niveles alarmantes.
De acuerdo con patrones comiinmente
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aceptados, el peso de la deuda publica
en Venezuela es todavia relativamente
bajo en comparacion con la de otros pai-
ses. Por ejemplo, en 1977 el servicio de
la deuda externa representaba el 8.8%
del valor de la exportacion de bienes y
servicios, un nivel bastante bajo en re-
lacion a otros paises latinoamericanos,
tales como Brasil y México.

D. La Balanza de Pagos

Venezuela habia mantenido una ba-
lanza comercial favorable desde 1926,
pero esta situacion se ha ido haciendo
mas estrecha en afios recientes. En
1978, de acuerdo con estimaciones pre-
liminares del Banco Central, se registro
un déficit de $4.6 mil millones en la
cuenta corriente. El déficit global, re-
presentado por la caida en las reservas
internacionales oficiales, alcanzo6 a
$1.6 mil millones. Esta situacion repre-
senta un cambio notable en relacion a
1974, cuando la cuenta corriente acuso
un superavit de casi $5 mil millones y el
superavit global fue de $4,2 mil millo-
nes.

El deterioro en la cuenta corriente,
que ya habia comenzado en 1977, se
debe a varios factores; en primer lugar,
las exportaciones de mercancias han
caido gradualmente de un total de $11,3
mil millones alcanzado en 1974 hasta
$9,2 mil millones el afio pasado. Esta
reduccibn se debi6 enteramente a la
baja en el valor de las exportaciones de
petroleo, a causa del efecto combinado
de la caida en los precios de realizacion
y del volumen de exportacion. Por otra
parte, las importaciones crecieron a una
tasa muy alta de un 39% por aiio entre
1973 y 1977, y en este Ultimo afio el pais
registro un déficit en la balanza comer-
cial por primera vez en mucho tiempo.
En 1978 la tasa de crecimiento de las
importaciones bajo considerablemente,
a menos de un 10%, pero de todas ma-
neras el déficit en la balanza comercial
aumento con respecto al afio anterior.

El déficit tradicional de la cuenta de
servicios se empeoro en 1978; en 1975 y
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1976 los pagos por servicios fueron me-
nores que en 1974 debido a que se redu-
jeron las utilidades sobre la inversion
extranjera, puesto que al ser nacionali-
zadas las empresas petroleras, quedo6
eliminado el pago de dividendos a sus
casas matrices (aunque en parte esto
fue reemplazado por el pago por con-
cepto de asistencia técnica). Ademas el
aumento en las reservas internaciona-
les de Venezuela permitio hacer inver-
siones financieras considerables en el
exterior, aumentando asi la entrada por
concepto de los intereses correspon-
dientes. Al mismo tiempo los pagos al
exterior por fletes y seguros sobre las
mercancias importadas crecieron de
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acuerdo con el auge de las importacio-
nes. Por lo tanto, ya pasada la mejora
ocurrida una sola vez por el efecto de la
nacionalizacién del petroéleo, la balanza
de servicios comenz0 a deteriorarse ra-
pidamente. Los datos provisionales in-
dican un déficit de $2,7 mil millones en
1978, lo cual es casi dos veces y media
mayor que el déficit registrado en 1976.

El déficit en cuenta corriente fue en
parte compensado por un superavit en
la cuenta de capital tanto a corto como
a largo plazo. La entrada neta de capi-
tal a largo plazo reflejo principalmente
los créditos externos obtenidos por el
Gobierno para financiar el déficit pre-

Cuadro 4

VENEZUELA: RESUMEN DE LA BALANZA DE PAGOS, 1975-78

(Miles de millones de U.S. délares)

1975 1976 1977 1978
Cuenta Corriente
1. Exportacion de mercancia, 9.0 9.3 9.7 9.2
de lo cual: petroleo (8.5) (8.8) 9.2) (8.7)
2. Importacion de mercancias —5.6 —6.9 —9.9 —10.7
3. Balanza comercial (1 s 2) 3.5 2;5 —0.2 —1.5
4. Servicios-Neto —1.0 —1.2 —2.2 2.
5. Transferencias unilaterales (—0.2) (—0.3) (—0.3) (—0.3)
6. Balanza de cuenta corriente (3 +4 +5) 2.3 1.0 =27 —4.6
Cuenta de Capital
7. Capital a largo plazo * —0.3 1.0 3.1
Oficial (—0.4) (0.5) (0.7) (2.5)
Privado (0.4) (—0.8) (0.3) (0.6)
8. Capital a corto plazo 0.3 —0.8 1.5 —0.1
Oficial # (—2.3) (—1.0) (—0.69
Privado * (—0.5) (0.2) (0.9)
Errores y omisiones, neto 0.3) (2.0) (2.3) (—0.4)
9. Balanza capital (7 + 8) 0.3 —1.1 2.5 3.0
Balanza global (6 +9) 2.7 * —0.2 —1.6

Preliminar.
s.d. son dato.
* menos de $500 millones.

Fuente: Banco Central de Venezuela.
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supuestario y préstamos para proyectos
obtenidos por empresas del sector pa-
blico. También ocurri6 un superavit en
la cuenta de capital a corto plazo debi-
do a la entrada de capital privado. Co-
mo resultado de los movimientos com-
binados de la cuenta corriente y de
capital, el déficit global de la balanza de
pagos alcanzo6 a 1,6 mil millones, redu-
ciéndose asi las reservas internaciona-
les de $9,1 mil millones en el final de
1977, a $7,6 mil millones al final del
afo pasado.

Esta caida significa que las reservas
al final de 1978 representaban mas de
siete meses de importaciones durante
el afio, comparado con casi 12 meses al
final de 1977. Sin embargo, una cober-
tura de siete meses es mayor que la de
cualquier pais industrializado, con la
excepcion de Suiza.

Es evidente que el pais no puede so-
portar un déficit de la balanza de pagos
del orden de magnitud del que se ha
registrado en los tltimos dos anos, por-
que esto implicaria una reduccion en las
reservas internacionales a niveles ina-
ceptables, o un aumento muy grande en
la deuda externa, o ambas cosas. Antes
de analizar las alternativas abiertas al
pais ante esta coyuntura, es convenien-
te analizar la situacion de la importa-
cion de mercancias, debido a que este
es el factor principal que esta causando
el desequilibrio externo.

El aumento de las importaciones ha
sido uno de los aspectos mas preocu-
pantes de la situacion economica de
Venezuela en los Gltimos afios. La com-
posicion de las importaciones han veni-
do cambiando gradualmente hacia un
mayor volumen de maquinarias y pro-
ductos intermedios. En el Gltimo quin-
quenio las importaciones de maquina-
rias y equipos de transporte fueron res-
ponsables de gran parte del crecimiento
de la importacion en términos absolu-
tos. Estas importaciones a la vez resul-
taron de los importantes programas de
inversion del Gobierno, en proyectos de
industrias y de generacion de electrici-
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dad. En 1977, las importaciones direc-
tas del sector publico habian alcanzado
el 27% del total, y si incluimos los ma-
teriales importados adquiridos por el
Gobierno, de suplidores locales, ésta
podria llegar a mas del 30% del total de
importaciones. Aunque las cifras sobre
la composicion de las importaciones en
1978 atin no estan disponibles, es pro-
bable que el crecimiento en la importa-
cion de maquinarias y equipos haya dis-
minuido, ya que algunos proyectos
grandes, tales como el Plan 4 de
SIDOR, estan casi por terminarse. Esto
explicaria la caida en el crecimiento de
las importaciones que se registro6 du-
rante el afo.

Existen varias alternativas de politica
para resolver el problema de la balanza
de pagos; una forma de reducir la im-
portacion, seria simplemente la de pos-
poner o desacelerar los proyectos de
inversion del Estado con un alto com-
ponente de materiales importados. La
desventaja de esta politica es, desde
luego, la de demorar la modernizacion y
diversificar la economia. El equilibrio
externo también se podria lograr me-
diante la devaluacion, las restricciones
directas a la importacion o la deflacion.
No se puede esperar que la devaluacion
afecte las exportaciones de petroleo,
cuyos precios estan fijados en los mer-
cados mundiales y por la decisibn
conjunta de los miembros de la OPEP.
El aumento de los precios de los pro-
ductos importados que resultaria de
una devaluacion podria tener un efecto
positivo, pero no se conocen suficiente-
mente los parametros relevantes para
hacer un juicio definitivo sobre el par-
ticular. Un componente importante de
las importaciones es ‘‘las maquinarias
industriales y productos interme-
dios’’, y probablemente en un lapso
relativamente corto la devaluacion ten-
ga poco efecto, puesto que no existen
sustitutos dométicos de muchos de
estos bienes importados.

La deflaccibn doméstica o desacele-
racion de la tasa de crecimiento de la
economia, reduciria las importaciones
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al reducir la demanda total de bienes y
servicios. La deflacion puede ser indu-
cida mediante medidas fiscales y mone-
tarias. Recientemente algunas medidas
de caracter monetario fueron tomadas
al ser aumentadas las tasas de interés,
aunque la razon oficial para estas me-
didas no fue la de deflactar la econo-
mia, sino de alinear la tasa de interés
local con la externa.

El uso de la politica fiscal es compli-
cada en Venezuela, debido a la impor-
tancia preponderante que tiene el
sector petrolero; un superavit fiscal,
que de acuerdo con la teoria aceptada
es deflacionario, no tiene necesaria-
mente un efecto contractivo, debido a
que puede ser producido por altos in-
gresos petroleros y no por una alta tasa
impositiva al sector privado. Por lo tan-
to, una politica fiscal deflacionaria
requiere un aumento de los impuestos
internos en relacion a los gastos o a
una reduccion (o desaceleracion) en los
gastos del Gobierno Central en bienes
producidos en el pais.

La situacion de la balanza de pagos
del pais tendria que mejorarse durante
el afo en curso, debido a los aumentos
en los precios del petroleo y la disminu-
cibn en la tasa de crecimiento de las
importaciones que se registro el afio
pasado. Es posible que haya un supera-
vit pequefio en la balanza comercial pe-
ro, dado el déficit tradicional en la
cuenta de servicios, todavia habra un
deéficit considerable en la cuenta co-
rriente. Por lo tanto, las medidas para
reducir la importacion tienen cierta ur-
gencia.

E. Los precios y la inflaciéon

El aumento en la tasa de inflacion,
que fue particularmente fuerte en 1974
y 1975, se debib a la rapida expansion
en la demanda agregada interna produ-
cida por el aumento en los precios del
petroleo y combinada con el alza en los
precios de las importaciones. Con ex-
cepcioén de los precios al por mayor y los
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precios al nivel de producto para el sec-
tor agricola, que mostraron aumentos
de importancia en 1977, a raiz de la cai-
da en la produccion agricola ¢l afio an-
terior, los indices de precios mostraron
una tasa de inflacion menor en 1976 y
1977 que en los dos afios anteriores. En
1978 también hubo una ligera desacele-
racion en el aumento de los precios en
comparacion con 1977. El indice del
costo de la vida en el area metropoli-
tana de Caracas aument6 en 7,2% com-
parado con 7,8% el afio anterior. La
tasa de aumento del indice de precios al
por mayor cayo de 10,9% a 7,5%, debi-
do principalmente a la reduccion en la
tasa de crecimiento de los precios de los
productos nacionales. Y el indice de
precios a nivel de productor creci6 en
un 7,3 por ciento en comparaciéon con
un aumento de 8,4% registrado en
1977.

La reduccion en la tasa de inflacion
en 1977 y 1978 se debio principalmente
al menor aumento en los precios de los
productos importados. En efecto, el
indice de precios por mayor de bienes
extranjeros crecio a una tasa considera-
blemente menor que durante los dos
afios precedentes.

En la actualidad se publican indices
de precios para varias ciudades impor-
tantes del interior, pero estos atn no
han sido integrados en un indice del
costo de la vida nacional. Estos indices
muestran que el aumento en los precios
en algunas ciudades es mayor que en
Caracas, en particular en la ciudad Gu-
yana donde los programas de desarrollo
industrial han causado un fuerte impac-
to sobre el costo de la vida. Para dar un
estimado de la inflacion en todo el pais,
se ha calculado un promedio de los indi-
ces de las principales ciudades utilizan-
do la poblacibn como factor de pondera-
cion. El indice del costo de la vida na-
cional, calculado en esta forma, indica
una inflacion del 10% interanual duran-
te el periodo 1973-77, algo mas que en
Caracas, que creci6 8,5% durante este
periodo.
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Como se desprende de estas diversas
formas de medir los precios en Vene-
zuela, la tasa de inflacion es relativa-
mente baja y se compara favorablemen-
te con la de paises industrializados, cu-
yas tasas de inflacion frecuentemente
han sido considerablemente mayores
los ltimos afios.

Sin embargo, es necesario hacer la
importante calificacibn que muchos
precios en Venezuela en los ltimos cin-
co anos han sido mantenidos artificial-
mente bajos por un sistema rigido de
control de precios. Bajo este sistema se
establecieron, a partir de 1974, cuatro
tipos de bienes controlados: productos
regulados, que se consideran de prime-
ra necesidad y cuyos precios estan con-
trolados por los Ministerios de Agri-
cultura y de Fomento; productos con-
trolados, considerados esenciales; bie-
nes libres, cuyo precio esta determina-
do por la oferta y la demanda en el mer-
cado; y finalmente un pequefio grupo
de servicios publicos. No es sorpren-
dente que los precios de los bienes li-
bres hayan subido mucho mas rapido
que los de los otros productos. Durante
el periodo 1974-77 (diciembre a diciem-
bre) los precios de los bienes libres au-
mentaron en 14,5% por afio y en 1977
crecieron en 17%. Mientras tanto el
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=1mento en los precios controlados y
regulados fue de solamente la tercera
o cuarta parte del aumento en los pre-
cios libres.

Esto sugiere que existe un importan-
te elemento de inflacion reprimida en la
economia, una hipotesis confirmada por
los intentos recientes por parte de va-
rios grupos industriales para que los
precios de productos sean liberados,
basandose sus exigencias en que han
aumentado los costos y disminuido los
rendimientos de los negocios.

Dada la estructura oligopolista de la
mayoria de los servicios industriales en
Venezuela, es necesario que exista al-
gtin grado de control de precios con el
objeto de evitar las ganancias excesi-
vas. Por otra parte, los controles de
precios son perjudiciales si las ganan-
cias causan una reduccién en la oferta
de productos, y si las ganancias de las
empresas se reducen hasta el punto que
los planes de inversion son aplazados.
Y existe evidencia de que este fenome-
no se ha producido en algunas indus-
trias en el pais. Aunque es una decision
politica dificil para el Gobierno, es evi-
dente que en estos casos los precios de-
ben ser aumentados a pesar de las con-
secuencias inflacionarias que puedan

Cuadro 5

TASAS ANUALES DE INFLACION DE ACUERDO CON VARIOS INDICES, 1973-78

(Cambios porcentuales por afio)

1973 1976 1977 1978 1968-73 1973-77
Costo de la vida en Caracas 4.1 7.7 7.8 7.2 3.0 8.5
Precios al por mayor 6.6 7.2 10.9 7.5 3.3 12.1
—Productos nacionales 1.2 8.0 13.5 8.2 2.8 13.1
—Productos importados 5.7 6.1 72 6.3 4.1 10.6
Precios a nivel de productor
—Productos agricolas 13.1 10.8 19.1 s.d 4.5 16.0
—Productos industriales 7.0 8.3 8.4 7.3 3.1 10.6
Deflactor del PTB no-petrolero 5.4 7.9 10.3 s.d. 3.3 10.2

Fuente: Basado en datos de Banco Central de Venezuela, Informe Econémico, Boletin Mensual,

varias fechas,



108

tener para el pais. La inflacion reprimi-
da siempre resultara en inflacion abier-
ta eventualmente, y mientras mas se
demora el ajuste necesario mayores se-
ran las distorsiones que se crean y ma-
yores seran los aumentos finales en los
precios.

F. Dinero y Crédito

Frecuentemente se cree que paises
pequeiios pueden seguir una politica
monetaria independiente de la misma
manera en que lo pueden hacer los
EE.UU. u otros paises industriales.
Generalmente esto no es asi, a menos
que el pais imponga restricciones direc-
tas sobre el comercio y los movimientos
de capital para controlar rigidamente la
balanza de pagos. Los eventos en Vene-
zuela en el periodo 1974-78 han demos-
trado que los cambios en las condicio-
nes monetarias y crediticias fueron
principalmente el resultado de fuerzas
que estaban fuera de control de las au-
toridades monetarias, y esta norma fue
particularmente bien ilustrada por los
desarrollos financieros ocurridos entre
el segundo semestre de 1977 y los pri-
meros meses de 1979.

Las variaciones en la cantidad de di-
nero en circulacion tienen su origen en
parte externo y en parte interno. Un
superavit (déficit) de la balanza de pa-
g0s causa una expansion (contraccion)
en los activos extranjeros del sistema
bancario que conduce a un aumento (re-
duccion) en la masa monetaria. Los ori-
genes domeésticos de los cambios en la
oferta monetaria son directos. Los cré-
ditos obtenidos por el Gobierno del
Banco Central (o en algunos casos de la
banca comercial) o la utilizaciéon de las
cuentas de la Tesoreria con el objeto de
financiar un déficit presupuestario,
conducen a un aumento de la oferta de
dinero. La utilizacion de las cuentas del
Fondo de Inversiones de Venezuela, o
la expansion del crédito bancario al
sector privado también resultan en una
expansion de la cantidad de dinero en
circulacion.

VENEZUELA

El alza en los precios del petroleo
causo6 un enorme superavit en la balan-
za de pagos en 1974, de lo cual se deri-
vo una gran acumulacion de activos in-
ternacionales. El aumento de las reser-
vas fue la razén fundamental que expli-
ca la expansion muy rapida en el crédito
bancario y en la circulaciobn monetaria.
Aunque la creacion del Fondo de Inver-
siones de Venezuela (FIV) actu6 como
una influencia moderadora en la liqui-
dez, al ser transferidos Bs. 13 mil millo-
nes a esa institucion para ser invertidos
en el extranjero en vez de ser gastados
en el pais donde su efecto hubiera sido
inflacionario, la circulacion monetaria
(M1) creci6 a una tasa sin precedentes
del 33% por afio entre 1973 y 1977.

En 1978 el déficit global de la balanza
de pagos fue equivalente a Bs. 6,7 mil
millones, causando una contraccion sig-
nificativa en la tasa de expansion de los
principales agregados monetarios. El
aumento en M1 se redujo a 26%. La
medida mas amplia de liquidez, M2,
aumentd en 15% comparado con un
crecimento interanual de 31% en 1973-
771 (ver Cuadro 6).

Por otra parte, el Gobierno contribu-
yo a la expansion monetaria con el défi-
cit fiscal el afio pasado, que fue finan-
ciado principalmente mediante créditos
externos y la utilizacion de las reservas
de Tesoreria. A esto se sumo la activi-
dad del FIV, el cual desembolso Bs. 5,4
mil millones para financiar proyectos de
inversion en las industrias de acero,
aluminio y generaciébn de electricidad
hidroeléctrica.

En 1978, el crédito de la banca co-
mercial al sector privado aumento en
forma moderada reflejando la estrechez
en el mercado monetario, la cual se
evidenci6 por el hecho de que la posi-
cion promedio de encaje se redujo du-
rante el afio. La banca comercial no

M1 coniste en los depositos en cuenta corriente
en los bancos comerciales, méds los billetes y
monedas en manos del publico. M2 = M1 + de-
positos de ahorro y a plazo fijo.



LA ECONOMIA VENEZOLANA

109

Cuadro 6

FACTORES PRINCIPALES EN LOS CAMBIOS EN LA CIRCULACION MONETARIA,
1974-78

(Millones de bolivares y porcentajes)

Aumentos porcentuales

1973 1974 1977 1978 1973/77 1977]78

Activos
Activos extranjeros del

Banco Central 10.1 27.2 34.8 27.8 36 —22
Crédito de la banca al

sector privado 14.9 19.9 47.5 57.1 34 20
Obligaciones netas del

Gobierno con el Banco Central —1.6 —3.4 —5.2 —3.8 —3.4 37
Obligaciones netas del FIV con

Banco Central - —11.8 —7.5 —2.1 —_— 257
Pasivos
Dinero en circulacion (M2) 21.3 28.0 63.5 73.2 31 15

Fuente: Banco Central de Venezuela, Informe Econémico 1977; Boletin Mensual, 1979.

i

depositos de Tesorerfa.

Las obligaciones netas del Gobierno son la diferencia entre las obligaciones del Gobierno y los

Depadsitos del Fondo de Inversiones de Venezuela en el Banco Central.

pudo aumentar sustancialmente sus
encajes a pesar de haber descontado un
volumen importante de papel comercial
en el Banco Central en la tltima parte
de 1977. De esta manera hacia el final
del afio pasado los encajes netos libre
de la banca —el exceso de encaje me-
nos los créditos del Banco Central —
habian llegado a niveles historicamente
bajos.

El Cuadro 6 muestra los factores mas
importantes en el crecimiento de los
agregados monetarios en los ultimos
cinco afios. No se ha tratado de balan-
cear los activos y los pasivos del siste-
ma monetario y las cuentas menores
han sido ignoradas con el objeto de
enfatizar los determinantes mas impor-
tantes de los cambios en la cantidad de
dinero.

Debido a la importancia preponde-
rante del sector externo en la economia

venezolana, el Banco Central raramen-
te sigue una politica monetaria activa.
Esta actitud es probablemente apropia-
da en vista de una situacion institucio-
nal en la cual el tipo de cambio es fijo,
los movimientos de capital son libres, y
el comercio esta dominado por una sola
industria extractiva muy grande. Bajo
estas circunstancias el mercado de capi-
tales de Venezuela esta integrado con
los mercados de capitales mundiales, y
salvo interferencia del Gobierno en el
mercado no se observan diferencias
significativas y prolongadas entre las
tasas de interés domeésticas y las
extranjeras.

Sin embargo, a mediados de 1977 al-
gunos dirigentes del Gobierno pensa-
ban que la intervenciéon del Banco Cen-
tral era necesaria con el objeto de con-
trarrestar las presiones inflacionarias
causadas por un crecimiento excesivo
en el crédito bancario. Por lo tanto, se
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decidi6 aumentar los requerimientos de
encaje legal contra obligaciones de los
bancos comerciales, especialmente los
depositos del Gobierno y otros organis-
mos del sector publico y los depositos
en moneda extranjera. El efecto de es-
tas medidas fue el de aumentar la tasa
de encaje legal promedio de 14,2% en
el primer semestre de 1977 a 17,4% en
el periodo julio-octubre. El impacto in-
mediato fue una contraccion en la liqui-
dez.

Los préstamos y descuentos de la
banca comercial al sector privado se ni-
velaron por primera vez desde hacia va-
rios afos. La cantidad de dinero en
circulacion (M1) se redujo en un 2% en
cuatro meses, y otros intermediarios
financieros se vieron forzados a reducir
su ritmo de expansion.

Inmediatamente después que las
medidas entraron en vigencia se hizo
evidente que varios bancos que se ha-
bian sobreextendido estaban ahora en
una peligrosa situacion de liquidez y
tendrian que ser rescatados. A estos
bancos se les dio amplio acceso a la ta-
quilla de descuento de manera que
pudieran reajustar sus encajes. Los
créditos totales del Banco Central a
la banca comercial aumentaron de un
promedio de menos de Bs. 200 millones
en el segundo trimestre a mas de Bs.
1.000 millones en promedio en el perio-
do de agosto a diciembre. Ya para el
final del afo la contraccion de crédito
habia pasado, y la liquidez comenzo6 a
aumentar de nuevo rapidamente. Du-
rante los primeros meses de 1978, los
encajes marginales impuestos en junio
fueron completamente eliminados. En
esta forma termin6 el experimento en
politica monetaria iniciado seis meses
antes.

A pesar de que las razones iniciales
para eliminar las medidas restrictivas y
cambiar de curso una politica de expan-
sibn crediticia eran politicas, a medida
que avanzaba el afio, se hizo abundan-
temente claro que el déficit en la balan-
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za de pagos, que se estaba desarrollan-
do rapidamente, estaba causando una
fuerte contraccion en la liquidez del sis-
tema bancario. De hecho, la masa
monetaria (M1) se redujo en el primer
trimestre del afio, y de nuevo en el pe-
riodo junio-agosto. A pesar del rapido
aumento que ocurri6 en el tltimo tri-
mestre, el afio en su totalidad cerrd con
un crecimiento en la masa monetaria
que fue bastante mas baja que la ex-
pansion promedio de los cinco afios
anteriores.

Las lecciones que se derivan de estos
eventos son claras. El intento inicial por
parte del Banco Central de reducir la
expansion de la liquidez fue contrarres-
tado casi inmediatamente cuando el
Instituto empez6 a otorgar crédito a
aquellos bancos que se encontraban en
una situaciéon de estrechez de encaje.
Finalmente los nuevos encajes margi-
nados fueron cancelados. Durante todo
el transcurso de 1978 la liquidez exhibibd
un comportamiento inestable, pero es-
to tuvo su origen en fuerzas que no es-
taban bajo el control de las autoridades
monetarias, sino que estan relaciona-
das con el aumento en las importacio-
nes, cambios exdgenos en el valor de
las exportaciones y los movimientos de
capital que son términos generales im-
predecibles.

Durante la segunda mitad del afio las
salidas de capital aumentaron. Las ra-
zones pueden haber sido en parte sico-
logicas debido a las elecciones que se
avecinaban en diciembre, y en parte
por la brecha cada vez mayor entre la
tasa de interés doméstica y la extranje-
ra. Las tasas de interés en el pais se
mantuvieron fijas por decision del Ban-
co Central mientras las tasas de interés
en el extranjero subian rapidamente
(por ejemplo al final del afio los intere-
ses sobre certificados de deposito en
Nueva York llegaron al 11%).

En enero de 1979, el gobierno final-
mente decidio6 revisar las tasas de inte-
rés. Las tasas sobre depositos a plazo
fueron aumentadas a 11.5 a 12% de-

or P orvam e ey
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pendiendo de los vencimientos. La tasa
para préstamos de los bancos comercia-
les aument6 a 11.5% para los prestata-
rios nacionales y hasta 15,25% para las
compafiias extranjeras. Sin embargo,
las tasas para los depositos de ahorro se
mantuvieron al nivel absurdo del 5%, y
los intereses de las cédulas hipotecarias
se mantuvieron sin cambio en 8.5%.

Los tipos de interés para las emisio-
nes de bonos a largo plazo del Gobierno
también se mantuvieron a niveles no
realisticos, con el resultado de que es
muy dificil flotar nuevas emisiones en
el mercado local canalizandose, por lo
tanto, casi todo el financiamiento del
sector publico hacia los mercados exter-
nos, especialmente créditos bancarios
en dolares.

Entre las politicas bajo consideracion
por el nuevo Gobierno un elemento im-
portante seria el de liberar las tasas de
interés, y permitir una mayor libertad
en la operacion de las fuerzas normales
en el mercado de dinero y capitales. La
eliminacion de la represion financiera
ayudaria a estos mercados en varias
formas. Estimularia el crecimiento del
mercado de bonos del Gobierno y el
mercado para los valores privados, per-
mitiendo asi el financiamiento no-infla-
cionario del presupuesto fiscal y la cap-
tacion de ahorros para la inversion jpri-
vada. Ademas, las tasas de interés do-
meéstica y extranjera se igualarian mas
rapidamente, eliminandose las dispa-
ridades persistentes y artificiales que
frecuentemente ocasionan fuertes mo-
vimientos desequilibradores de capital.

Los movimientos de los principales
agregados monetarios analizados en
esta seccibn probablemente se repeti-
ran en 1979. A pesar de los recientes
aumentos en los precios del petroleo, es
razonable suponer que este afio cerrara
con otro déficit en la balanza de pagos,
a menos que el Gobierno adopte me-
didas para reducir las importaciones y
moderar el desequilibrio interno. El
déficit tendra de nuevo un impacto con-
tractivo sobre los medios de pago y los
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encajes de los bancos comerciales. Esto
significa que la expansion de crédito
bancario tendera a ser restringida en
los meses venideros.

G. Resumen y conclusiones

1. La tasa de crecimiento del PTB no
petrolero en términos reales fue
menor en 1977 que en los afios ante-
riores y, de acuerdo con estimacio-
nes preliminares publicadas por el
Banco Central, la tasa de crecimien-
to bajo de nuevo el afio pasado. A
pesar de esto el crecimiento de la
economia venezolana a partir del
aumento de los precios del petroleo
ha sido alta. Entre 1973 y 1977 el
PTB no petrolero aumentoé a una
tasa de 9.2% por aio, y el PTB total,
incluyendo el petroleo y ajustado
por la mejoria en los términos de in-
tercambio, creci6 en casi 10% por
afio. El crecimiento fue principal-
mente el resultado de una tasa de in-
version muy alta, que alcanzo6 a 32%
el PTB a precios corrientes en pro-
medio, una tasa de inversion com-
parable solamente con la de otros
paises de la OPEP y el Japon.

2. La disminucion reciente en la tasa de
crecimiento parece ser causada
principalmente por factores que
afectan la oferta global de la econo-
mia. El rapido crecimiento en la de-
manda agregada ha copado la capa-
cidad de produccion, y se presentan
cada vez con mayor frecuencia esca-
sez de materias primas, mano de
obra especializada y baja productivi-
dad. Estos factores han impedido
que la economia crezca mas rapida-
mente y, dado el continuado alto ni-
vel de demanda agregada, ha contri-
buido al rapido crecimiento de las
importaciones. El problema de la es-
casez de mano de obra no ha sido re-
suelto por razones politicas porque
los sindicatos se oponen a una mayor
importacion de obreros. A pesar de
esto la inmigracion (legal e ilegal) ha
contribuido a resolver parcialmente
parte de este cuello de botella, sin lv
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cual la tasa de crecimiento se hubie-
ra reducido atin mas.

. A pesar de que la produccion y la ex-

portacion de petroleo se redujo fuer-
temente en los primeros meses de
1978, a partir del mes de mayo se
recuper6 rapidamente y los resulta-
dos para todo el afio estuvieron solo
ligeramente por debajo del afio an-
terior.

Sin embargo, los precios realizados
cayeron en aproximadamente un
5%, de $12.16 por barril en 1977 a
$12.04 por barril en 1978, lo cual
ocasiono6 una disminucion en el valor
de las exportaciones y en las ventas
y ganancias de Petroleos de Vene-
zuela. La baja en los precios se debio
al cambio en la composicion de las
exportaciones de Venezuela hacia
productos mas baratos, especial-
mente el combustible residual, y la
flojedad general que se observo en
los mercados mundiales en 1978 a
causa del exceso temporal de sumi-
nistros de petroleo.

En 1979 la situacion ha cambiado ra-
dicalmente. El aumento de los pre-
cios anunciado por la OPEP en di-
ciembre se fijo en 10% para todo el
afio. Pero desde entonces la reduc-
cion de la produccién irani ha causa-
do una escasez en el mercado mun-
dial que se ha reflejado con especial
fuerza en los mercados de entrega
inmediata donde los precios han lle-
gado a niveles sin precedentes. En
este momento podria estimarse que
los precios para el petroleo venezo-
lano podrian aumentar en algo mas
del 20% en promedio para todo el
afno.

La caida en el valor de las exporta-
ciones de petroleo el afio pasado
caus6 una-reduccion en la contribu-
cibn fiscal de la industria. Aunque
esta fue compensada por un aumen-
to en otras fuentes de ingresos, tal
como el impuesto sobre la renta a
personas y corporaciones, los gastos
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continuaron creciendo muy rapida-
mente, registrandose de nuevo un
déficit presupuestario de importan-
cia. El déficit fue financiado median-
te préstamos, principalmente en el
exterior, y en consecuencia la deuda
plblica aumento6 en 44% . Aunque el
monto de la deuda (Bs. 50.000 millo-
nes) atn no ha llegado a niveles
preocupantes, el aumento de estos
ultimos afios evidentemente no pue-
de seguir asi sin causar serios dafios
ala economia.

En 1979 debera ocurrir una mejora
de importancia en las finanzas pabli-
cas debido al aumento en los precios
petroleros. En caso de que el afio
cierre con un aumento del 15% en
promedio se puede estimar que el
déficit se reducira a Bs. 2.8 mil mi-
llones comparado con casi Bs. 9.000
millones en 1978. Si. los precios
aumentan en un 20% el déficit al-
canzara a menos de Bs. 2.000 mi-
llones.

. La posicion de la balanza de pagos

se deterioro fuertemente en 1978. El
déficit de la cuenta corriente alcanzo6
a $4.6 mil millones y el déficit glo-
bal, equivalente a la disminucion en
las reservas internacionales, fue de
$1.6 mil millones. El superavit de la
cuenta de capital que alcanzo6 a $3.0
mil millones se debi6 en gran parte a
los préstamos de exteriores del Go-
bierno que alcanzaron a $2.5 mil mi-
llones durante el afio.

El creciente déficit en la cuenta co-
rriente en los Gltimos tres afios que
ha tenido su origen en el fuerte
aumento en las importaciones com-
binado con el estancamiento en el
valor de las exportaciones. Las im-
portaciones crecieron a un ritmo de
39% por afio durante el periodo de
1973/717. Sin embargo, en 1978 ocu-
rri6 una desaceleracion importante
y, segiin estimaciones preliminares,
parecen haber crecido solamente
entreun 6 y un 10%.
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Aunque atin es demasiado temprano
para conocer las causas precisas de
la reduccion en el crecimiento de las
importaciones el afio pasado, pa-
receria razonable pensar que algu-
nos de los proyectos de inversion es-
tan concluyéndose y, por lo tanto,
los requerimientos de maquinaria y
equipo han comenzado a reducirse.
El aumento en los precios del petro-
leo tendra un efecto saludable tanto
sobre la balanza de pagos como so-
bre el presupuesto fiscal. Sin embar-
go, aunque los precios del petroleo
aumenten en un 20% este afo, y las
importaciones solamente enun 10%,
la cuenta corriente ain estara en dé-
ficit. Medidas urgentes son nece-

sarias, por lo tanto, para reducir las

importaciones y disminuir el déficit
que se presenta en la cuenta de ser-
vicios.

. La inflacibn en Venezuela ha sido
mucho mas rapida en el periodo
1973/78 que en afios anteriores,
cuando el nivel de precio aumentaba
en apenas un 2% interanual. No hay
duda de que la inflacibn mundial ha
tenido un impacto de importancia
sobre la inflaci6bn venezolana, pero
este factor no debe ser sobreestima-
do. La razén principal que explica la
inflacién ha sido la presion de la de-
manda agregada motorizada por el
aumento en los precios petroleros y
no el aumento de los precios de las
importaciones.

El aiio pasado el nivel de precios
aumentd entre 7.2 y 8.1% depen-
diendo de la forma en que se mide la
inflacion. El indice de precios para
Caracas creci6 en 7.2% y el indice
de precios al por mayor aument6 en
7.5%. Un indice de precios para el
pais basado en datos para varias ciu-
dades importantes muestra un incre-
mento del 8.1%.

Debido a la imposicion de controles
de precios muy generalizado, existe
un elemento importante de inflaciéon
reprimida en el pais. La eliminaci6on
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de los controles resultaria, por lo
tanto, en un aumento en la tasa de
inflacion observada hasta ahora. Los
controles han traido consigo una se-
rie de distorsiones que son comunes
en estos casos: insuficiencia de ofer-
ta de productos, y reducciéon en los
margenes de utilidad de los nego-
cios, cuyos costos generalmente no
estan controlados como lo estan sus
precios de venta. A pesar de estas
dificultades, seria una exageracion
decir que la inflacibn es uno de los
problemas de mayor importancia en
Venezuela en estos momentos.

. La tasa de crecimiento del crédito

bancario y los principales agregados
monetarios fue menor en 1978 que
en los cinco afios anteriores. La ra-
z6n para este comportamiento fue el
déficit en la balanza de pagos y la
correspondiente reduccion en las re-
servas internacionales del sistema
monetario.

El Gltimo afio y medio se ha caracte-
rizado por politicas monetarias erra-
ticas. A mediados de 1977 las autori-
dades monetarias impusieron una
serie de medidas de restricciéon a la
liquidez mediante un aumento en los
encajes legales de la banca comer-
cial. Al mismo tiempo el Banco Cen-
tral aumento6 sus préstamos a aque-
llos bancos que acusaron una insufi-
ciencia de liquidez, y a principios de
1978 las medidas fueron elimina-
das. Durante el afio, el crédito y los
agregados monetarios mantuvieron
curso desigual, bajo el impacto del
déficit del gobierno, los desembol-
sos del Fondo de Inversiones de Ve-
nezuela, y los cambios en la balanza
de pagos. El Banco Central no adop-
to medidas adicionales con el objeto
de nivelar el crecimiento monetario
y a expansion crédito bancario.

Las tasas de interés continuaron re-
guladas a niveles muy bajos a pesar
de que los intereses en el exterior, y
particularmente en los Estados Uni-
dos, subian rapidamente. Finalmen-
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te las autoridades aumentaron los
intereses en enero de 1979, pero no
antes de que se hubiera producido
una fuerte salida especulativa de di-
visas durante los seis meses anterio-
res por parte de personas e institu-
ciones que buscaban rendimientos
mas altos para su dinero en el ex-
terior.

El comportamiento de la economia
venezolana durante el presente y pro-
ximos afios se caracterizara por su mo-
deracion, y si bien estaran presentes
ciertos problemas de importancia que
exigiran de esfuerzos permanentes y
sostenidos para su solucién o control,
los mismos no llevaran irremediable-
mente a la economia a una situacion cri-
tica de grandes proporciones.

Uno de los indicadores que mejor re-
fleja el dinamismo con que se desen-
vuelve una economia es el crecimiento
del producto territorial bruto, valorado
éste a los precios constantes de un afio
base, también conocido como P.T.B.
real. De acuerdo a las perspectivas que
aqui se presentan, esta magnitud de
renta o produccion mostrara un creci-
miento anual promedio en torno al 5%-
6%, tasa de expansion esta que si bien
es inferior a la observada en los afios
pasados, refleja un ritmo expansivo
aceptable de la economia. En otras pa-
labras, lo que esta planeado en materia
de producciéon es un retorno a creci-
mientos normales después del ‘‘boom”’
econdmico de los afios previos, produc-
to esto altimo de la acelerada inyeccion
de recursos que se oper06 en ese pe-
riodo.

La desaceleracion de la actividad eco-
nomica, ademas de manifestarse a tra-
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Los desarrollos monetarios proba-
blemente se repetiran en 1979. El
déficit previsible en la balanza de
pagos contribuira de nuevo a restrin-
gir la expansion de crédito, que se
manifestara en una estrechez de la
liquidez en relacion a los planes de
expansion de la industria y el comer-
cio, y especialmente la construccion.

vés de los menores crecimientos de las
producciones sectoriales, también con-
tribuira a moderar los crecimientos de
los niveles de empleo y de remuneracio-
nes, tanto salariales como de otra in-
dole, restringiendo asi los aumentos de
los ingresos percibidos por los miem-
bros de la colectividad.

Una de las causas fundamentales, si
no la mas importante, a la que se debe-
ra la moderacion en el crecimiento de la
economia, es el proceso de desacelera-
cion del crecimiento del gasto del sector
publico que, de acuerdo a los supuestos
establecidos, se operara durante los
proximos afios, y que se comenzo a ob-
servar en 1978. Siendo este gasto el
motor mas importante que mueve a la
economia venezolana, se hace obvio
que en la medida en que el mismo des-
acelere su proceso expansivo, la activi-
dad economica general también mode-
rara su crecimiento.

La necesidad de continuar la politica
de limitacion al crecimiento del gasto
publico es algo de imperiosa necesidad
en nuestra economia, pues de seguir
aumentando éste a los ritmos observa-
dos en el periodo 1974-1977, se estaria
gestando una grave crisis en un periodo
muy corto. La inyeccion excesiva de re-
cursos por esta via generaria grandes
expansiones en las actividades de de-
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manda —consumo e inversibn—, las
cuales no podrian ser satisfechas con la
limitada produccién interna, ni tampoco
a través de importaciones, ya que la ca-
pacidad de compra externa de Venezue-
la se disminuiria en forma vertigionosa
debido a los enormes déficits de balan-
za de pagos que una situacidon como
ésta generaria. En consecuencia, los
efectos que a muy corto plazo desenca-
denaria una politica de incremento
irrestricto de gasto publico serian los de
una recesion —debido a las limitacio-
nes de expansion de nuestro sistema
productivo—, combinada con una infla-
cion galopante, desencadenada princi-
palmente por el considerable desequili-
brio entre las rapidamente crecientes
actividades de demanda con los rigidos
niveles de oferta en el mercado.

Sin embargo, aun cuando el creci-
miento del gasto publico sea moderado
en forma substancial, y las condiciones
del mercado internacional de petroleo
sigan tan favorables a los paises pro-
ductores y exportadores, en los proxi-
mos afos estaran presentes una serie
de problemas que habra que atacarlos
en forma decisiva con el fin de solucio-
narlos, o al menos de minimizar sus
efectos nocivos sobre la economia.

Uno de los problemas es el del com-
portamiento de la balanza de pagos, la
cual sigue mostrando un proceso de de-
terioro de su cuenta corriente durante
todos los afios analizados. Al estudiar
los diferentes componentes de esta
cuenta se observa que los saldos comer-
ciales o de mercancias —exportaciones
menos importaciones de productos—,
si bien son de tipo deficitario durante
los afios estudiados, son de menor mag-
nitud al déficit observado en 1978. La
reduccion de estos saldos adversos se
debe, entre otras razones, a los mejo-
res precios petroleros, a los mayores
volumenes de exportaciones de hidro-
carburos, al aumento de las exportacio-
nes no tradicionales (aluminio), y a la
substancial moderacion en el creci-
miento de las importaciones, producto
en gran parte de la moderacion del gas-
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to publico. De continuar el proceso de
aumento de precios de petroleo actual-
mente planteado debido a la escasez de
hicrocarburos creada por el problema
irani, estos déficits comerciales podrian
ser menores a los estimados, e incluso
transformarse en superavits, aun cuan-
do no de grandes magnitudes.

La cuenta de servicios, sin embargo,
arrojara déficits de grandes proporcio-
nes durante cada uno de los afios anali-
zados, contandose entre algunos de los
causantes de estos saldos adversos, el
creciente pago de intereses sobre la
deuda externa, tanto pablica como pri-
vada —que se contabiliza en esta cuen-
ta con signo negativo—, asi como los
elevados y crecientes gastos de turismo
de los venezolanos en el exterior.

Al sumar los resultados netos o sal-
dos de las cuentas de mercancias y ser-
vicios y la partida de transferencias co-
rrientes al exterior, se obtiene el saldo
de la cuenta corriente, que muestra dé-
ficits de grandes, proporciones durante
cada uno de los afios analizados, colo-
candose los mismos entre los $3.000 mi-
llones y los $4.000 millones. Estos sal-
dos nos indican el excedente de com-
pras de bienes y servicios que hacemos
en el exterior con respecto a nuestras
ventas.

Estas compras en exceso tendran que
ser financiadas con los ahorros previa-
mente acumulados (reservas interna-
cionales), o con capitales obtenidos en
el exterior. Siendo limitada la capaci- -
dad de financiamiento de las reservas
internacionales y al no convenir su total
aniquilacion, pues ello pondria a la eco-
nomia en una posicion muy vulnerable,
se hace obvia la conclusibn de que
Venezuela tendra que captar elevadas
sumas de capital foraneo en el futuro,
con el fin de financiar buena parte de
los déficits de la cuenta corriente. En
otras palabras, en los proximos afios
Venezuela seguira siendo importador
neto de capital, por lo que tanto el sec-
tor privado como el pablico tendran que
esforzarse para lograr que el monto de
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capitales que entra al pais sea mayor
que el que sale.

Otro de los problemas que se pre-
sentaran en los afios analizados es el de
la acentuacion del problema inflaciona-
rio, aun cuando en magnitudes relativa-
mente moderadas. Entre los factores
que contribuiran a acelerar el aumento
de los precios internos, se encuentran
las mayores presiones inflacionarias de
los paises que nos abastecen de los pro-
ductos que importamos, Estados Uni-
dos en particular, en especial durante
1979, la posible revision y liberalizacion
de los controles de precios, y la even-
tual elevacion de aranceles aduanales
de una serie de productos cuya importa-
cibn es indeseable. Sin embargo, la
considerable moderacion del crecimien-
to de la oferta monetaria durante todos
los afios estudiados, compensara mu-
chos de aquellos factores inflacionarios,
evitando asi un dislocamiento de los
precios.

~ En referencia al comportamiento de
las variables de oferta monetaria, se
puede decir que la contraccion en las
reservas internacionales —producto de

A. Resultados de la Gestion Fiscal 1978

Durante el afio en referencia, la re-
caudacion de ingresos fiscales alcanzo a
Bs. 50.636 millones y se aprobaron gas-
tos por Bs. 51.213 millones.

Este monto fue financiado con los in-
gresos percibidos por el Fisco durante el
afio, y en Bs. 653 millones provenientes
de operaciones de crédito publico, no
utilizados en 1977 y destinados a pro-
gramas previstos en la Ley de Inversio-
nes en los Sectores Basicos de la Pro-
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la condicion deficitaria de la balanza de
pagos—, y la moderacion en el creci-
miento del gasto piblico, seran dos fac-
tores cruciales para limitar los aumen-
tos de la oferta monetaria. En conse-
cuencia, tanto el circulante en poder del
publico(M1), como la liquidez moneta-
ria (M2), mostraran crecimientos subs-
tancialmente menores que en afios pre-
vios, debiéndose en mucho sus aumen-
tos a las ampliaciones de las actividades
crediticias de la banca. Este hecho es
muy importante tenerlo presente en el
momento de establecer normas de po-
litica monetaria futura, ya que el mayor
o menor crecimiento de las actividades
crediticias, y de la oferta monetaria,
dependeran de la rigidez o laxitud de
esa politica. En nuestro criterio, las
autoridades econOmicas deberan ser
mas liberales en el establecimiento y
ejecucion de las normas de control mo-
netario, pues de implantarse una politi-
ca de gran rigidez, se correria el riesgo
de reducir en forma indeseable el creci-
miento de la oferta monetaria, lo cual
pondria a la economia en una situacion
vulnerable y con posibilidades de caer
en una recesion.

duccion, a ejecutarse, de acuerdo con la
Ley de Presupuesto en 1978.

Por otra parte, los recursos disponi-
bles del Tesoro alcanzaron a Bs. 58.682
millones, que resultan de agregarle a
los ingresos percibidos durante el afo,
Bs 8.046 millones de reservas al prime-
ro de enero. Con este monto se pagaron
Bs. 45.158 millones correspondientes al
Presupuesto de 1978 y Bs. 4.744 millo-
nes al de 1977, para un total de eroga-
ciones de Bs. 49.902 millones. En con-
secuencia, tal como se sefial6 anterior-
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mente, las Reservas del Tesoro al cierre
del ejercicio alcanzaron a 8.780 millo-
nes de bolivares; de este monto Bs.
6.055 millones seran destinados a can-
celar los créditos restantes en 1979. El
remanente, de Bs. 2.725 millones,
constituye reservas no comprometidas
que resultan superiores en Bs. 1.007
millones a las registradas en 1977,
cuando se situaron en 1.718 millones de
bolivares. Por su parte, es conveniente
sefialar, que de las reservas no compro-
metidas, 850 millones de bolivares han
sido destinados dentro de la Ley de Pre-
supuesto de 1979 para su utilizacion.

B. Ingresos Fiscales 1978

Del total de ingresos fiscales recau-
dados en 1978, los cuales ascendieron a
Bs. 50.636 millones, Bs. 40.106 millo-
nes corresponden a ingresos ordinarios
y Bs. 10.530 millones a recursos extra-
ordinarios.

Del total de ingresos ordinarios. Bs.
16.850 millones se originan en el Im-
puesto sobre la Renta Petrolera; Bs.
7.570 millones en la Renta de Hidrocar-
buros; Bs. 636 millones corresponden a
los ajustes efectuados este afio al Fondo
de Garantia, Bs. 57 millones al Impues-
to sobre la Renta de las Empresas del
Hierro y Bs. 14.993 millones a los ingre-
sos originados en el resto de la econo-
mia.

De acuerdo con estas cifras, los in-
gresos ordinarios resultan inferiores en
Bs. 368 millones a los obtenidos duran-
te 1977 (Bs. 40.474 millones), lo cual se
debi6 a la baja de Bs. 3.678 millones
registrados en los ingresos petroleros al
situarse éstos en Bs. 25.056 millones.
El descenso anteriormente seifialado,
ocurrido en los ingresos provenientes
del sector petrolero, fue parcialmente
compensado por el sustancial aumento
que presentaron los ingresos proceden-
tes de otros sectores.

En efecto, los ingresos no petroleros
se situaron en Bs. 15.050 millones, cifra
esta superior en Bs. 3.309 millones
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(28.2%) a la obtenida durante el afio
anterior. Es de destacar, especifica-
mente, el sustancial crecimiento experi-
mentado por los ingresos originados en
los sectores de la economia que produ-
cen para el mercado interno, los cuales
se situaron en Bs. 14.993 millones, lo
cual significa el 37.4% del total de in-'
gresos ordinarios, mejorando asi sus-
tancialmente su participacion en rela-
cion al afo 1977 (28.5%). En este com-
portamiento incidieron en forma deter-
minante los rendimientos logrados en
los impuestos con un crecimiento del
30.3%, siendo dentro de éstos, los de
mayor significacion, el rendimiento de
la actividad aduanera con un 33% y los
gravamenes a personas naturales y ju-
ridicas con el 25.8%.

Los recursos extraordinarios percibi-
dos por el Fisco alcanzaron a bs. 10.530
millones, los cuales provienen en un
98.3% de la aplicacién de las leyes del
3-8-76 y del 26-8-76 correspondientes a
los Programas General de Financia-
miento y Refinanciamiento y al de
Inversiones en los Sectores Basicos,
respectivamente; el 1.7% restante, se
origina en las leyes de crédito publico
destinadas a financiar expropiaciones,
obligaciones administrativas y empreés-
titos contratados con anterioridad.

C. Gastos fiscales acordados

Los gastos acordados para el Ejerci-
cio Fiscal 1978 ascendieron a la canti-
dad de Bs. 51.213 millones; dicho
monto surge como resultado de las
modificaciones realizadas durante el
afno al presupuesto inicialmente apro-
bado; se decretaron créditos adiciona-
les por Bs. 9.328 millones de los cuales
Bs. 1.324 millones fueron financiados
con recursos ordinarios del Tesoro y Bs.
8.004 millones con recursos provenien-
tes de operaciones de Crédito Publico.
Igualmente se realizaron reducciones
acordadas por el Ejecutivo Nacional
mediante los Decretos Nos. 2.609, 2.871
y 2.999 de fechas 14-03-1978, 02-10-
1978 y 29-12-1978, respectivamente,
por un monto de Bs. 2.595 millones.
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Los créditos adicionales se distribu-
yeron, segin su utilizacién, de la forma
siguiente:

—Bs. 813 millones, el 8.7% del total
de créditos adicionales, a gastos co-
rrientes, los cuales se asignaron a los
siguientes conceptos; Bs. 426 millones
para gastos de personal, Bs. 22 millo-
nes para la adquisiciéon de bienes y ser-
vicios, Bs. 56 millones para transferen-
cias a personas; Bs. 274 millones para
las Universidades Nacionales e Institu-
tos de Educacion Superior, y finalmen-
te, Bs. 35 millones para los Institutos
Autonomos de Servicios.

—Bs. 6.560 millones, el 70,3%, se
destiné a gastos de capital, lo cual con-
tribuyo a elevar el nivel de inversion del
afio 1978 al 35.8% contra el 29.2% pre-
visto en el presupuesto inicialmente
aprobado. De este monto, Bs. 6.285 mi-
llones corresponden al cumplimiento de
la Ley de Inversiones en Sectores Basi-
cos de la Producciéon, de los cuales se
destinaron Bs. 3.685 millones para
acueductos, cloacas, drenajes e infraes-
tructura portuaria y Bs. 2.600 millones
para autopistas, supercarreteras y
Aeropuerto de Maiquetia. La diferen-
cia, Bs. 275 millones, se dedico a otros
gastos de capital.

—Bs. 41 millones para cancelar com-
promisos pendientes de pago de ejerci-
cios anteriores, correspondientes al Mi-
nisterio de Educacio6n.

—Bs. 1.914 millones para el Progra-
ma General de Financiamiento y Refi-
nanciamiento, los cuales se destinaron
a cancelar obligaciones contraidas por
instituciones descentralizadas.

Para el afio 1978, la participacion de
las erogaciones corrientes (Bs. 25.107
millones) en el total de gastos acorda-
dos presento el 49.0%, los gastos de
capital (Bs. 18.239 millones) el 35.7%,
la deuda publica (BS. 5.953 millones) el
11.6% y el 3.7% (Bs. 1.914 millones)
para cubrir obligaciones del Programa
General de Financiamiento y Refinan-
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ciamiento, los cuales fueron otorgados
por via de créditos adicionales.

1. Gastos corrientes

Los gastos corrientes acordados para
1978 alcanzaron a la cantidad de Bs.
25.107 millones. En cuanto a su compo-
sicion, se aprecia una mayor participa-
cion de los gastos de operacion al
situarse en Bs. 13.258 millones, lo cual
representa el 53.0% del total de estas
erogaciones, en tanto que los gastos por
concepto de transferencias corrientes,
contribuyen con Bs. 11.849 millones,
que en términos relativos significan el
47.0%.

a. Gastos de operacion

El total de los gastos de operaciéon
para 1978, esta constituido fundamen-
talmente por las asignaciones para fi-
nanciar la contratacion colectiva centra-
lizada de los organismos del sector pa-
blico; el Fondo de Prestaciones Socia-
les, segtin lo establecido en el articulo
72 de la Ley Organica del Régimen Pre-
supuestario, el cual debe incrementarse
cada afio con el 1% de los ingresos ordi-
narios de la Ley de Presupuesto; am-
pliaciébn de los servicios médicos asis-
tenciales; incremento de la matricula
preescolar; mejoramiento de los servi-
cios; aumento en el aporte patronal al
Seguro Social Obligatorio y la sincera-
cion de la Partida 70. ‘‘Obras y Servi-
cios para la Formacion de Capital’’,
mecanismo utilizado por primera vez,
con el proposito de ubicar en las parti-
das correspondientes a gastos de per-
sonal, aquellas erogaciones de la
Partida 70 que no estaban relacionadas
directamente con gastos de inversion.

b. Transferencias corrientes

El monto total de las transferencias
corrientes para 1978, Bs. 11.849 millo-
nes, fue utilizado principalmente en
aportes para las Universidades e Insti-
tutos de Educacion Superior, los entes
descentralizados, las entidades regio-
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nales y en subsidios econémicos y
transferencias diversas.

2. Gastos de capital

Las asignaciones acordadas a gastos
de capital para el afio 1978, alcanzaron
a la cantidad de Bs. 18.239 millones,
equivalentes al 35.7% del total de gas-
tos. Dentro del volumen de recursos
asignados a este rubro, Bs. 6.481 millo-
nes corresponden a la inversion reali-
zada en forma directa por el Gobierno
Central, siendo de destacar dentro de
éstos, Bs. 2.350 millones acordados por
via de crédito adicional al Ministerio de
Transporte y Comunicaciones para lle-
var a cabo obras de ‘vialidad y comuni-
caciones.

La inversion financiera del Gobierno
Central ascendio a la cantidad de Bs.
1.739 millones; tal magnitud se destin6
de la manera siguiente: Bs. 642 millo-
nes al Instituto de Crédito Agricola y
Pecuario; Bs. 326 millones para la Cor-
poracion de Desarrollo de la Pequena y
Mediana Industria: Bs. 100 millones al
Fondo de Crédito Agropecuario; Bs.
131 millones al Banco de Desarrollo
Agropecuario; Bs. 9 millones al Fondo
Nacional del Café; Bs. 12 millones al
Fondo Nacional del Cacao; Bs. 10 millo-
nes para el Fondo de Financiamiento a
las Exportaciones; Bs. 50 millones para
el Fondo de Corporaciones Regionales
de Desarrollo; Bs. 401 millones para la
adquisicion de activos financieros y Bs.
58 millones para adquisicion de in-
muebles.

Del total de transferencias de capital
(9.987 millones de bolivares) Bs. 7.282
millones, corresponden a entes descen-
tralizados; dentro de este aporte mere-
ce destacarse la cantidad de Bs. 3.685
millones para dar cumplimiento al Pro-
grama de Inversiones en Sectores Basi-
cos de la Produccién. Asimismo, se des-
tinaron Bs. 2.705 millones, a las enti-
dades regionales pudiéndose ejecutar
de esta manera, proyectos de desarrollo
que coadyuvan a la incorporacion efec-
tiva de estos entes a los planes formu-

119

lados por el Poder Nacional. Finalmen-
te, se destinaron a otros gastos de capi-
tal Bs. 32 millones.

3. Servicio de la deuda publica, contra-
tos de gestion ordinaria y otros
gastos financieros

Durante el afio 1978 se destinaron
Bs. 7.867 millones para cancelar obliga-
ciones originadas por la Deuda Publica,
contratos de gestion ordinaria y otros
gastos financieros; tal magnitud inclu-
ye Bs. 860 millones constituidos por la
primera operacion de financiamiento.

La cifra de Bs. 7.867 millones antes
senalada, representa un 15.4% del total
del gasto plblico e incluye: Bs. 4.706
tillones para el Servicio de la Deuda
Pablica, Bs. 112 millones para el pago
de la Deuda Administrativa, Bs. 1.136
millones para contratos de gestion, y
Bs. 1.913 millones para el Programa
General de Financiamiento y Refinan-
ciamiento.

D. Crédito publico

El saldo de la Deuda Publica al 31-12-
78, ascendi6 a 49.099 millones de boli-
vares, de los cuales 45.697 correspon-
den a Deuda Autorizada por el Congre-
so de la Republica, Bs. 2.557 millones a
Deuda contraida en base al Articulo 60.
de la Ley Organica de Crédito Puiblico y
Bs. 845 con fundamento al Articulo 51
de la referida Ley Organica.

El aumento del saldo de la deuda p-
blica con respecto al registrado al
31-12-77, fue de Bs. 14.359 millones y
se originé principalmente en las contra-
taciones de préstamos y emisiones de
bonos para financiar los Programas de
Inversiones en Sectores Basicos de la
Produccion y General de Financiamien-
to y Refinanciamiento por Bs. 12.553
millones. El remanente (Bs. 1.806 mi-
llones) tuvo su fundamento en las con-
trataciones efectuadas de conformidad
con las disposiciones de los Articulos
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60. y 51 de la Ley Organica de Crédito
Publico.

La Deuda Publica Directa, que se re-
fiere a los contratos externos e internos
suscritos por la Nacion, asi como a las
colocaciones de titulos valores en los
mercados financieros internos y exter-
nos por cuenta del Estado, se situ6 al
cierre de 1978 en Bs. 33.254 millones y
la Deuda Publica Indirecta, que es
aquella contraida por Institutos Auténo-
mos y Empresas del Estado, con o sin
aval de la Nacion, ascendi6 para la
misma fecha a Bs. 15.845 millones.

Para fines de 1978, la Deuda Publica
Externa presenta un saldo de Bs.
31.188 millones que representa un
63.5% de la Deuda Publica Total y la
Deuda Publica Interna ascendi6 a Bs.
17.911 millones equivalente al 36.5%
restante.

La Deuda Publica Externa se encuen-
tra conformada, fundamentalmente por
Bs. 15.465 millones provenientes de
contrataciones efectuadas para finan-
ciar el Programa de Inversiones en Sec-
tores Basicos de la Produccion; Bs.7.836
millones destinados al Programa Gene-

El afio 1978 se caracterizo por el ini-
cio de la consolidacion de la primera
etapa del Grupo Andino, especialmente
en cuanto a instrumentar adecuada-
mente las decisiones tomadas en aifos
anteriores e iniciar acciones en sectores
fundamentales atin no atendidos como
el sector agropecuario.

La decision mas trascendente del
ano, la constituye el Protocolo de Are-
quipa, mediante el cual se prorrogan
los plazos para el término del periodo
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ral de Financiamiento y Refinancia-
miento; Bs. 2.928 millones para obliga-
ciones asumidas por el Estado venezo-
lano como consecuencia de las naciona-
lizaciones de las industrias del mineral
del hierro y de los hidrocarburos y Bs.
2.450 millones, originados por la cons-
truccion y adquisicion de bienes inmue-
bles y de la celebracion de contratos de
gestacion ordinaria.

Entre los principales componentes
del saldo de la Deuda Publica Interna,
se encuentran las emisiones de bonos
por Bs. 2.140 millones para financiar
parcialmente con el producto de su co-
locacion el Programa de Inversiones en
Sectores Basicos de la Produccion; emi-
siones de bonos por Bs. 2.595 millones
destinados al Programa General de Fi-
nanciamiento y Refinanciamiento; Bs.
7.997 millones aportados por el Fondo
de Inversiones de Venezuela en calidad
de préstamo a diferentes empresas del
Estado, ejecutores de los Programas de
desarrollo de industrias basicas; Bs.
107 millones por adquisiciones y contra-
tos de Gestion Ordinaria y Bs. 1.866 mi-
llones por obligaciones contraidas con
el Instituto Venezolano de los Seguros
Sociales.

de reserva de la programacion indus-
trial, el cumplimiento del programa de
liberacion y de la puesta en vigencia del
arancel externo comiin. El protocolo,
unido a la Decision 137 que excluy6 una
amplia lista de productos de la reserva
para programacion, permitid ir since-
rando los compromisos por adquirir y
los lapsos de su cumplimiento.

Estas acciones se producen en mo-
mentos en que los cinco paises del Gru-
po, se encuentran tomando importantes
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decisiones politicas tendientes en algu-
nos casos a reiniciar la vida democrati-
cay en otros como Venezuela y Colom-
bia a dar nuevos pasos en la reafirma-
cion de este proceso. En efecto, en Bo-
livia y Colombia se produjeron cambios
gubernamentales, se celebraron elec-
ciones en Ecuador y Venezuela, y Peru
realizo el proceso de eleccion de su
Constituyente.

Todos estos acontecimientos de tanto
impacto en cada uno de los paises, no
han sido obstaculo para que el Grupo
Andino haya seguido adelante, lenta
pero firmemente consolidando las ac-
ciones alcanzadas. Si bien no se logra-
ron éxitos espectaculares en el afo
1978, se puso de manifiesto la voluntad
politica de los paises de continuar en
este proceso. Esta voluntad fue expre-
sada en la Declaracion de los Presiden-
tes de los Paises Andinos, con motivo
de la toma de posesion del Presidente
de Colombia, el 8 de agosto de 1978, asi
como en las declaraciones emanadas
por los presidentes en la reunion cele-
brada en mayo de 1979 con motivo de
cumplirse 10 anos del Acuerdo de Car-
tagena, produciéndose una nueva rea-
firmacion de esta voluntad politica, que
debera dar el impulso definitivo para el
segundo decenio del Grupo Andino.

Los esfuerzos fundamentales en Ve-
nezuela durante el afio estuvieron diri-
gidos a dos areas muy especificas y
prioritarias: la instrumentacion de la
Decision 120 y las negociaciones para el
ingreso de Venezuela al programa me-
talmecanico.

En primer tema introdujo importan-
tes elementos en la politica econémica
interna. Venezuela y Ecuador iniciarony
concluyeron un proceso de seleccion
conjunta de la Empresa que deberia
producir uno de los motores de 6 cilin-
dros que se fabricara en el pais para
atender nuestra asignacibn y la de
Ecuador. La experiencia fue valiosa en
términos de demostrar como la accion
conjunta puede lograr mejoras sustan-
ciales en la oferta de las empresas, y
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como puede aumentar el poder nego-
ciador de los paises. Se inici6 también
un proceso similar con Bolivia que atin
no se encuentra concluido.

En materia metalmecanica los logros
han sido menores. Las propuestas de la
Junta no han satisfecho adecuadamente
las aspiraciones y la complejidad de un
programa ya iniciado desde 1972, cuan-
do Venezuela no era miembro del Gru-
po, unido a la existencia en el pais de
un fuerte sector productor metalmeca-
nico no permitieron concluir esta nego-
ciacion.

La evaluacion de los 10 anos del
Acuerdo de Cartagena, muestra signifi-
cativos avances en el proceso, especial-
mente en el intercambio comercial,
pero que no han estado a la altura de las
aspiraciones de los paises miembros,
en especial, de los de menor desarrollo
relativo; muestra también un cierto
agotamiento de los mecanismos utiliza-
dos para lograr la programacion indus-
trial conjunta, columna fundamental
del proceso, y muestra aspectos impor-
tantes donde atin no se ha empezado a
actuar como son el sector agropecuario,
la racionalizacion industrial y muy es-
pecialmente los aspectos sociales del
desarrollo.

La participacibn tanto empresarial
como laboral en el proceso, ha estado li-
mitada mas que por los mecanismos
mismos de negociacion por la cautela
que produce en nuestros productores,
la apertura de los mercados internacio-
nales.

El Presidente Herrera solicito tanto a
los empresarios como a los trabajadores
que aportaran sus ideas para la conti-
nuacion del proceso a fin de contrastar-
los en Cartagena, como los plantea-
mientos y aspiraciones de los demas
paises. Este segundo decenio del Grupo
Andino, debe en consecuencia ser mas
participativo, producir nuevas ideas
para avanzar en los instrumentos ba-
sicos del Acuerdo y sobre todo, reducir
las desconfianzas e incumplimientos
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que han estado presentes en estos
afos. .

El Tribunal Andino de Justicia, cuya
aprobacion se anuncio en la reunion de

VENEZUELA

presidentes, constituye la ratificacion
de la seguridad juridica de los actos y la
garantia del cumplimiento de los com-
promisos contraidos.
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Cooperacion Horizontal entre
América Latina y otros Paises del
Tercer Mundo

Guillermo E. Perry R.

A. Introduccion

Mucho se ha hablado y escrito sobre la comunion de intereses y la solidaridad
entre Ameérica Latina y el resto del tercer mundo. De hehco, sin embargo, la posi-
cion de varios paises latinoamericanos ha distado de ser solidaria con varias inicia-
tivas tercermundistas por el establecimiento de un Nuevo Orden Economico Inter-
nacional (NOEI). Ademas, dicha posicion refleja auténticos conflictos de intere-
ses, como se discutira.

Estos conflictos se derivan, en gran parte, del hecho de que varios paises la-
tinoamericanos han alcanzado un nivel de desarrollo econémico superior al pro-
medio del tercer mundo. Ante tal situacion, surgen varias preguntas. Si América
Latina no tiene un papel especial que jugar como ‘clase media’ de las naciones, en
el cual caben alianzas con el tercer mundo, propiamente dicho, como con paises
industrializados !. Otros autores han planteado esta inquietud en forma algo dife-
rente. Consideran que los paises mas desarrollados de la region, en particular el
Brasil, tienen abierta la opcion, alternativa o complementaria a su solidaridad con
el tercer mundo, de dejarse ‘‘cooptar’’ por el mundo industrializado?.

Mi posicion al respecto es la siguiente. América Latina, o mejor, algunos de sus
paises, ocupan sin duda una posicion especial dentro del tercer mundo y enfrentan
conflictos de interés con los paises menos desarrollados; sin embargo, estos con-
flictos son secundarios y solubles y, en lo esencial, las economias del continente
latinoamericano afrontan problemas comunes con las otras areas del tercer
mundo. En consecuencia, si bien no se debe descontar la posibilidad de alianzas
parciales o esporadicas con paises industrializados, su verdadera opcion politica
radica en una mas estrecha cooperacion con el resto del mundo en desarrollo. Lo
importante es precisar la forma que puede tomar esa cooperacion y los pasos que
pueden conducir a ella. El presente ensayo aspira a contribuir a recorrer este
camino.

1 F. Orrego, ‘“‘América Latina, jclase media de las naciones?”, Estudios Internacionales.

2 p. Malén.
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En las Secciones B y C se presentan los argumentos que, en lo comercial y tec-
nologico, sustentan la tesis propuesta y se adelantan algunas sugerencias concre-
tas de cooperacion en cada campo. En la Seccion D se discuten los conflictos e in-
tereses comunes que se le presentan a los paises latinoamericnaos mas avanzados
con otros miembros del tercer mundo frente a los temas del NOEI, y se sugieren
posiciones estratégicas que pueden conducir a una mas estrecha alianza y a mayo-
res logros conjuntos.

B. Relaciones comerciales entre Ameérica Latina y otros paises del tercer mundo

Se debe comenzar por sefialar que las relaciones econémicas —comerciales,
tecnologicas y de flujo de capitales y trabajadores — entre América Latina, Africa
y Asia son casi nulas. Ello sorprende cuando se contrasta con la gran intensidad y
dinamismo de las relaciones econémicas intra-regionales en esos tres continentes.

A modo de ejemplo, la gran expansion de las exportaciones de manufacturas
por parte de algunos paises asiaticos y latinoamericanos durante la altima década
y media, se apoy0 en gran medida en los mercados de otros paises en desarrollo?.
Sin embargo, al examinar su destino, se observa que se concentran casi exclusiva-
mente en la misma region de origen. Esto es particularmente cierto para el caso de
Ameérica Latina. Véase el Cuadro 1.

En forma mas general, el comercio interregional entre paises del tercer mundo
es escaso, mientras que el intercambio de los paises industrializados, tanto con
otros paises industrializados (PI) como con paises en desarrollo (PED), se distri-
buye considerablemente por todo el orbe. Aun cuando los flujos comerciales de
cada area industrializada son relativamente mayores con la regiéon subdesarrolla-
da bajo su influencia directa (EE.UU. con América Latina, Europa con Africa, Ja-
pon con Asia), no dejan de ser significativos con las otras regiones. Estos datos in-
dican, entre otras cosas, que los paises industrializados han sabido aprovechar
mejor que los propios paises en desarrollo, la rapida expansion de los mercados de
estos Gltimos que ha ocurrido durante las Gltimas 2 décadas.

Ahora bien, ante las perspectivas mediocres de crecimiento economico de los
paises de la OECD y su ‘nuevo proteccionismo’, América Latina y los otros paises
del tercer mundo tienen en sus propios mercados regionales —y especialmente en
los de las otras regiones subdesarrolladas, dado el bajo nivel actual de los flujos
comerciales interregionales — la mejor posibilidad para mantener una tasa alta de
crecimiento de sus exportaciones, en particular en lo que a manufacturas se re-
fiere. Para los paises mas avanzados de Ameérica Latina la expansion de su produc-
cion de bienes semi-manufacturados y de capital, crucial en la etapa actual de su
desarrollo, dependera en buena parte del crecimiento de sus exportaciones de es-
tos bienes y de tecnologia a otros paises y otras areas en desarrollo. Por consi-
guiente, Ameérica Latina no debe seguir encerrada en si misma y en sus relaciones
comerciales con paises industrializados.

Debe preguntarse, entonces, por qué el comercio entre regiones del tercer
mundo ha tenido tan escaso desarrollo y qué se puede hacer para invertir las ten-
dencias anotadas. Ellas estan relacionadas en buena parte con dos fenomenos: #.

Estos constituyen casi el 31.5% de su mercado total cuando representan apenas el 24% del mercado
para las exportaciones de manufacturas de los piases industrializados.

Véase G. Perry, “El nuevo orden comercial internacional”, Coyuntura Econémica, Dic. 1977 y “Mer-
cados mundiales de manufacturas e industrializacion de los paises en desarrollo’’, Estudios Internacic-
nales, 1978.
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Cuadro 1
EXPORTACIONES DE MANUFACTURAS ENTRE PAISES EN DESARROLLO

(Millones de US$ corrientes)

Destino
Origen Medio Oriente Asia Africa Ameérica Latina Total
Medio Oriente 1974 876 122 207 57 1.262
1975 1.014 155 222 59 1.460
Asia 1974 805 3.834 707 363 5.709
1975 1.204 3.935 875 307 6.321
Africa 1974 54 103 411 37 605
1975 66 69 322 21 478
Ameérica 1974 24 74 58 2,511 2.667
Latina 1975 48 65 138 2.379 2.630
Total 1974 1.759 4.133 1.383 2.968 10.243
1975 2.332 4.224 1.557 2.776 10.889

Fuente: Keesing, Recent trends in manufactured and total exports, mimeo, 1967.

1. El Desarrollo centro-centro y centro-periferia de las lineas de transporte (y los
criterios de fijacion de fletes en las convenciones de transporte maritimo y
aéreo?, de las redes financieras y, en general, de la demas infraestructura para
el desarrollo comercial.

2. El creciente proceso de internalizacion del comercio por parte de las trans-
nacionales y su participacion en la comercializacién internacional de lo que no
constituye objeto de sus transacciones intracompaiia.

En consecuencia, los gobiernos latinoamericanos pueden sentarse a esperar
que las transnacionales desarrollen la infraestructura comercial Sur-Sur y que en
consecuencia controlen el desarrollo de este comercio, apropiandose de buena
parte de sus beneficios potenciales, o pueden tomar la iniciativa para desarrollar
conjuntamente con otros gobiernos africanos y asiaticos tal infraestructura. Sin
duda las flotas latinoamericanas y sus sistemas bancarios nacionales tienen la
experiencia requerida para acometer esta empresa, siempre y cuando cuenten con
apoyo y subvencion temporal por parte de sus gobiernos y de los gobiernos de los
otros paises®. Ahora bien, ;como interesar a éstos Gltimos en tal operacion, si, en
el caso de los paises menos avanzados pueden temer el desarrollo de un comercio
muy desequilibrado a favor de los paises latinoamericanos? Una posibilidad estri-
ba en la concesion de preferencias comerciales (arancelarias y para-arancelarias)
no reciprocas para los productos de exportacion de estos paises.

La experiencia demuestra que las ventajas comerciales unidireccionales facili-
tan el desarrollo del comercio y las relaciones econémicas entre paises con distin-
to nivel de desarrollo econémico. En su ausencia el intercambio resulta muy des-
balanceado y da lugar a fricciones que con frecuencia conducen a su estancamien-
to. Los costos que conlleva otorgar tales concesiones para los paises de mayor

s Finger, J., ‘““Effective protection by transportation cost and tariffs”’, Q.J.E., Feb. 1976.

6  La primera prioridad deberia estar constituida por el establecimiento de tal infraestructura con paises
de la costa occidental del Africa. Brasil ya se mueve activamente en este terreno.
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desarrollo, se compensan por la expansion del comercio que facilitan. Considére-
se, por ejemplo, el caso de ALALC y Grupo Andino. El Grupo surgio precisamente
de la inconformidad de los paises medianos con la actitud comoda de Brasil, Ar-
gentina y México en la ALALC y tuvo buen cuidado de no repetir sus errores. Al
otorgar Peru, Chile y Colombia (y luego Venezuela) ventajas a Ecuador y Bolivia
—en cuanto al nimero de items en las listas de excepcion, los plazos de desgrava-
cion y algunas asignaciones industriales— se facilito el desarrollo del comercio al
interior del Grupo. Su ‘performance’ contrasta muy favorablemente con el del in-
tercambio ALALC. Como otro ejemplo, el desarrollo de las actividades del CAME?
se vio entrabado hasta cuando en 1961, mediante el llamado Programa Complejo
de profundizacion, se aceptaron las exigencias de Rumania en cuanto a otorgar
una serie de ventajas a dicho pais y Bulgaria en todos los frentes de accion conjun-
ta®. Finalmente, contrastese el éxito relativo de la politica economica europea
frente a sus ex-colonias (mediante el otorgamiento de concesiones no-reciprocas
en las sucesivas convenciones de Yaoundé, Arusha y Lomeé), que ha permitido su-
perar en buena medida las fricciones que trajo consigo el proceso de independen-
cia nacional, con las tensiones que ha producido en las relaciones interamericanas
la politica abiertamente neocolonista de los EE.UU.

Ahora bien, la ejecucién del tipo de acciones propuestas no es facil. Exigiria
una minima coordinacion entre varios paises latinoamericanos (para superar la
tendencia actual a las relaciones bilaterales; tipo Brasil y Cuba con los paises afri-
canos) y una cierta profundizacion del proceso de integracion regional. En cuanto
a lo primero, un organismo como el SELA podria proveer el marco institucional
adecuado para acuerdos de este tipo. La proxima renegociacion de la ALALC,
presenta una oportunidad para adecuar este organismo a tal tipo de acciones y
quiza contribuir asi a revitalizarlo. El estudio de todos estos temas podria consti-
tuir un objetivo prioritario para la CEPAL.

En cuanto a lo segundo, debe observarse que dificilmente podria llegarse a que
los paises latinoamericanos concedieran preferencias comerciales a ciertos paises
africanos y/o asiaticos, si no se desgrava mas el comercio interregional. En parti-
cular, resulta claro que antes de otorgar preferencias no-reciprocas a paises de
otra region, la ALALC deberia hacer lo propio con los paises del Caribe Insular. La
excesiva conexion de estas economias con las europeas so6lo cedera cuando los pai-
ses latinoamericanos tomen posiciones audaces de este tipo®.

C. Cooperacion cientifica y tecnologica entre América Latina y otros paises del
tercer mundo

Mas que las diferencias en niveles de vida y de produccion, en la division inter-
nacional del trabajo y en los términos de intercambio y sus tendencias, lo que dis-
tingue a paises industrializados y del tercer mundo es la medida en que unos y
otros han logrado ‘endogeneizar’ la revolucion cientifica y tecnologica'® que ha
permitido el gran crecimiento industrial de los primeros. Mientras estos han desa-
rrollado en forma impresionante sus sistemas cientifico y tecnologico, y los han
integrado directa y eficientemente con su sistema productivo, en los paises en

7  Consejo de Ayuda Mutua Econémica de los paises de la érbita soviética.

8 vyeéase G. Perry, Relaciones econémicas internacionales de los paises socialistas, Capitulo II, por apa-
recer.

9  Debe reconocerse que Venezuela, México y Colombia ya han dado algunos pasos al respecto.

10 Egste concepto ha sido desarrollado por F. Sagasti, “Technology Planning and Self-Reliant Develop-
ment a Latin American View”, en imprenta.
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desarrollo el sistema cientifico-tecnologico se encuentra en un estado precario
e incipiente de desarrollo y se halla disociado del sistema productivo. Este Gltimo
orienta su demanda por tecnologia y conocimiento hacia el extranjero.

En estas condiciones, el progreso técnico en el Sur se realiza a veces en forma
ineficiente (por inadecuada y lenta transferencia de tecnologia) y sobre todo en
forma costosa: conlleva al pago de altas regalias y/o la apropiaciéon de excedentes
por parte de la inversion extranjera directa. Mientras en los paises industrializa-
dos el progreso técnico se ha convertido en el principal motor del crecimiento, y
simultaneamente permite incrementar los salarios reales y obtener excedentes
para la acumulacion, en el tercer mundo dicho progreso es mas lento y los exce-
dentes que genera salen en buena parte al exterior. Ello explica en gran medida la
‘distancia creciente’ entre unos y otros paises. De aqui la necesidad de ‘endoge-
neizar’ el proceso. América Latina no se escapa a esta necesidad, asi algunos de
sus paises hayan avanzado algo mas en ese camino’’.

La ‘endogeneizacién’ de la revolucion cientifica y tecnologica requiere como pri-
meros pasos en los paises del tercer mundo el desarrollar la capacidad para selec-
cionar, ‘negociar’ y adoptar la tecnologia extranjera, fortaleciendo y modernizan-
do gradualmente el sistema cientifico-tecnologico nacional, a tiempo que se ‘regu-
la’ la transferencia de tecnologia para ir desviando la demanda del sector produc-
tivo hacia la generacion y adaptacion local de conocimientos tecnologicos'?. El
problema jamas se le plante6 a los paises industrializados en esta forma; excepto,
en alguna medida, a los de tardia industrializacion como el Japon. Para ellos el
progreso consistio en desarrollar la generacion local de ciencia y tecnologia e inte-
grarla con el sistema productivo. Por lo tanto, no se puede esperar de ellos ningu-
na ‘asistencia’ o ‘cooperacion’ significativa para resolver los aspectos esenciales
del problema de endogeneizacion de la revolucion cientifica y tecnologica, como
hoy se le presenta al tercer mundo. Esta dependera crucialmente de los esfuerzos
nacionales y de la cooperacion horizontal entre los paises del Sur.

A este respecto se presenta, en mi sentir, el mayor reto a dicha cooperacion. En
la Agenda de prioridades deberia incluirse la institucion de mecanismos de difu-
sibn y asesoria sobre opciones tecnologicas, criterios de seleccion, practicas de
negociacién, procesos y practicas de adaptacion, politicas de regulacion de la
transferencia de tecnologia y de estimulo al desarrollo tecnologico local, etc. En el
establecimiento de una o varias instituciones que puedan cumplir con estos pro-
positos, en la biisqueda de sus fuentes de financiamiento y en su operacion,
podrian cumplir un papel crucial los paises mas avanzados de Ameérica Latina; los
cuales, en conjunto con los NIC’S asiaticos, son los que han alcanzado una mayor
experiencia en estos campos!3.

D. Conflicto y cooperacion en las negociaciones por un NOEI
En la medida en que se establezcan vinculos de cooperacion en lo comercial y lo

tecnologico, como los propuestos, se facilitaria que los paises del tercer mundo
promovieran en conjunto sus intereses en las mesas internacionales de negocia-

11 g particular el Brasil, la Argentina (como lo han demostrado los estudios de Katz, J.) y en menor
medida México.

12 ygase F. Sagasti, op. cit. Debe observarse que estudios recientes han avanzado considerablemente en
permitir operacionalizar este tipo de politicas. Véase Ciencia y Tecnologia para el Desarrollo, Proyecto
STPI, IDRC, 1978.

13 Estas podrian provenir tanto del tercer mundo como de paises industrializados. Véase al respecto,
Pizano, Perry y Sagasti, Implicaciones Tecnolégicas del NOEI, por publicarse.
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cion. En esta Seccidon pasaremos revista a algunos de los principales temas del
NOEI, sefialando los conflictos y puntos de convergencia y la forma como podrian
coordinarse las posiciones de los paises latinoamericanos con las de otros paises
del tercer mundo.

1. El Programa Integrado de Productos Basicos (PIPB)

Es bien sabido que la posicion de varios paises latinoamericanos frente al PIPB
propuesto por la UNCTAD ha sido poco constructiva. En particular, los paises
exportadores de café y azicar han asumido una posicion casi antagonica al Fondo
Comun propuesto, por considerar que perderian su influencia actual en los merca-
dos internacionales respectivos sin obtener una contraprestacion adecuada. Con
estas posiciones algunos paises latinoamericanos se han ganado la desconfianza
de otros paises en desarrollo. ;No seria mas razonable emplear la capacidad de
analisis que existe en Ameérica Latina para buscar soluciones concretas a estos
problemas especificos, haciendo mas viables las propuestas de la UNCTAD, que
presenta posiciones abiertamente negativas? !4,

De otra parte, ¢no seria conveniente que América Latina propusiera formulas
concretas para lograr un procesamiento mayor de productos basicos en el tercer
mundo y para defender la competitividad de los productos naturales frente a los
sintéticos, que constituyen objetivos en la enunciacion del PIPB con respecto a los
cuales no se presentan conflictos de interés entre los paises en desarrollo? Ante la
relativa pasividad latinoamericana, la discusion se ha concentrado casi exclusiva-
mente en el Fondo Comiin y no se ha avanzado en resolver los problemas que la
propuesta actual presenta.

2. Negociaciones Comerciales en el GATT

La posicion del tercer mundo en las negociaciones de la llamada ‘ronda Tokio’
en el GATT se ha visto debilitada por un conflicto real de intereses, si bien este no
siempre se ha hecho explicito. Como lo han mostrado varios estudios, a los paises
mas pobres les conviene mantener los margenes de preferencia otorgados por los
Sistemas Generales de Preferencia y la Convenciéon de Lomé. En cambio a los pai-
ses mas avanzados del tercer mundo, y en particular a Ameérica Latina en su con-
junto, les conviene mas la desgravacion general y permanente de las tarifas NMF
(de la clausula de Naciones Mas Favorecidas), asi se erosionen algunos margenes
de preferencia®®.

De haberse afrontado este conflicto, seguramente se habrian encontrado for-
mulas de acuerdo que hubieran permitido a los paies del tercer mundo tener una
mayor influencia en estas negociaciones. Por ejemplo, existian areas de intereés
comin que han debido enfatizarse: la reduccion de barreras no-arancelarias y del
escalonamiento en la estructura arancelaria de los paises industrializados que
otorga una alta proteccion efectiva al procesamiento de productos basicos realiza-

14 Este caso recuerda la posicion de Colombia frente al Fondo Comun de Reservas Andinas, propuesto
por la Junta del Acuerdo de Cartagena. Colomkbia inicialmente obstaculiz6 el acuerdo por.considerar
que estaria congelando sus reservas con el peligro de que Pera y Chile, en grave situacion deficitaria,
rapidamente agotaran las disponibilidades del Fondo. Cuando decidi6 negociar, se encontraron fé6rmu-
las para sortear esta eventualidad y se ligd el acceso al Fondo con el compromiso de no aplicar salva-
guardias al comercio interregional, lo cual obviamente beneficiaba al proceso de integracion y a Colom-
bia en particular.

15 véase Cline, W, Multilateral effects of tariff negotiations in the Tokio Round, Brookings Institution,

1978. IBRF, Trade liberalization and export promotion, 1977. IBRF, Prospects for developing coun-
tires, 19717.
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do en el Norte. A este tltimo respecto convenia mas a los paises en desarrollo la
propuesta de la Comunidad Economica Europea, de desgravar en un mayor por-
centaje las tarifas nominales mas altas, que la de desgravacion proporcional que
impulsara EE.UU. Los paises en desarrollo no se pronunciaron sobre esta discu-
sion y la negociacion ha procedido, como de costumbre, entre los paises industria-
lizados. A Ameérica Latina le hubiera correspondido orientar y aglutinar una posi-
cion del tercer mundo al respecto.

3. La ‘ayuda externa’y el orden financiero

Como un ultimo ejemplo, consideremos el asunto de la ayuda externa. Para
muchos paises latinoamericanos importa poco el monto de la ayuda externa. Inte-
resa mas el libre acceso a los mercados privados de capitales en el Norte, el cual a
partir de 1971 les ha permitido flexibilizar el manejo de sus balanzas de pagos y
una mayor autonomia en sus proyectos de inversion, en la seleccion de tecnologias
y en la desagregacion del paquete capital-tecnologia !°. Los paises mas pobres, en
cambio, no estan en capacidad de aprovechar estas ventajas y por su caracter de
monoexportadores de productos basicos y bajos niveles de ahorro interno, requie-
ren probablemente mas de la ayuda externa.

¢Por qué no, entonces, renunciar a la ayyda siempre y cuando los flujos de esta
aumenten y se hagan mas libres para los paises mas pobres? Una posicion de este
tipo facilitaria las alianzas de Ameérica Latina con otros paises en desarrollo en
otras materias y le daria mayor autoridad al tercer mundo para exigir otras conce-
siones!’. Entre otras cosas, esta posicion le permitiria a Ameérica Latina exigir con
vigor una mayor liberalizacion de los mercados privados, oponiéndose a cualquier
acuerdo ‘regulatorio’ o que busque restringir en exceso la liquidez internacional, y
asegurandose el respaldo del resto del tercer mundo en la defensa de estos inte-
reses suyos.

E. A modo de sintesis

En sintesis, Ameérica Latina ha mantenido por lo general una actitud pasiva, en
cuanto al desarrollo de su intercambio comercial y tecnologico con otras areas del
tercer mundo, y una posicion vacilante ante las mesas de negociacion internacio-
nal. Una y otra actitud pueden explicarse, pero no justificarse. En lo esencial, sus
necesidades e intereses coinciden con los del resto del tercer mundo, asi se dé un
cierto grado de diferenciacion que genera contradicciones secundarias y hay for-
mas de superar tales problemas y conflictos, como espero haberlo sefialado.

16 vegase, por ejemplo, C. Diaz-Alejandro, “North-South relations: The economic campound’ en Bergsten
¥ Kroose, ed., World Politics and International Economics, Brookings Institution, 1975.

17 A mas de que probablemente ho haria sino anticipar una situacién inevitable.



A propésito del mandato de
Cartagena

Luis Jorge Garay S.

Introduccion

Este ensayo tiene como objetivos los siguientes: Presentar una breve vision,
necesariamente superficial e incompleta, del proceso de integracion subregional
observado durante los diez primeros afios de funcionamiento del Acuerdo de Car-
tagena; hacer una sintesis de los principales lineamientos basicos del ‘‘Mandato
de Cartagena’’; y, plantear una serie de observaciones generales sobre el conte-
nido y el alcance ‘real’ del ‘‘Mandato’’.

Es de anotar enfaticamente que el analisis aqui incluido estad enmarcado, unica
y exclusivamente, en la misma concepcion del Acuerdo de Cartagena. No es pro-
posito de este ensayo cuestionar, en modo alguno, los objetivos, la estrategia y el
esquema de integracion dispuestos en el Acuerdo. Asi, el analisis es de tipo inter-
no y no externo.

Una vision sintética de los diez primeros afios del Acuerdo de Cartagena!

Antes que pretender presentar una evaluacion del proceso de integracion sub-
regional andino, en esta seccion se incluyen apenas unas breves anotaciones sobre
la evolucion del mismo durante los primeros diez afios de funcionamiento del
Acuerdo de Cartagena.

El proceso observado puede ser caracterizado, en términos generales, asi: Se
ha avanzado en la adopcion de medidas necesarias para la conformacion del mer-
cado ampliado (p.e. en la liberacion del comercio intrasubregional, en la aplica-
cion, aunque con serios incumplimientos, de un arancel externo minimo comun);
en la aplicacion de un régimen comun sobre tratamientg a capitales extranjeros,
empresas multinacionales, tecnologia y propiedad industrial; en la concertacion

| Esta seccién estd basada esencialmente en el libro, El Grupo Andino: Objetivos, estrategia, mecanismos

¥y avances (Edit. Pluma, Bogotd, mayo 1979), escrito por el autor de este ensayo y por Diego Pizano.
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de un convenio para evitar la doble tributacion entre los paises miembros; en la
constitucion de la Corporacion Andina de Fomento (CAF) y del Fondo Andino de
Reservas; en la suscripcion de convenios sobre educacion y cultura (Convenio An-
drés Bello), sobre salud (Convenio Hipoélito Unanue) y sobre integracion socio-
laboral (Convenio Simén Rodriguez); en la adopcién, mas no la estricta aplicacion,
de un conjunto de obligaciones relativas a la armonizacion de politicas de fomento
industrial; en la reglamentacién de unas normas sobre el sistema andino de carre-
teras y sobre el transporte subregional; en la consolidacién de un régimen especial
en favor de Bolivia y Ecuador en su condicién de paises de menor desarrollo relati-
vo (en especial, en lo que respecta al programa de liberacion, a los programas sec-
toriales, al arancel externo minimo comiin).

A pesar de los meritorios avances alcanzados, algunos de ellos destacables, en
particular si se los compara con los obtenidos en otros esfuerzos de integracion
realizados hasta e] presente entre paises subdesarrollados, es de destacar que en
el proceso no so6lo no se ha satisfecho el cronograma de plazos dispuesto en el
Acuerdo de Cartagena sino que tampoco se han cumplido satisfactoriamente va-
rios de los compromisos aprobados?.

Ello ha significado que en los plazos previstos no se ha logrado la consolidacion
ni de un efectivo mercado subregional (ya que no se han cumplido en rigor con los
margenes de preferencia acordados al comercio intrazonal), ni del papel asignado
en la estrategia de desarrollo a la planificacion y a la programacion conjunta. Asi
mismo, no se han producido avances ni significativos, ni satisfactorios en el proce-
so de coordinacion de planes de desarrollo y de armonizacion de politicas macro-
econOmicas (p.e. cambiaria, monetaria, financiera), debido de manera determi-
nante a la ausencia de condiciones objetivas para ello (como se mencionara poste-
riormente) y en otra instancia secundaria, quiza, de una parte, a que en el Acuer-
do no se fijaron plazos perentorios, ni pautas definidas para ello, y, de otra, a que
la labor de los 6rganos del Acuerdo se concentr6 en otros aspectos del proceso
(p.e. la programacion sectorial).

Ante el incumplimiento generalizado de plazos y el relativo estancamiento su-
frido por el proceso —fruto no solo de las dificultades propias a que se enfrenta
normalmente un proceso de esta naturaleza sino también, y muy importante, de
las diferencias entre las politicas economicas adoptadas por dos grupos de gobier-
nos miembros (Chile y Colombia, y el resto) —, fue necesario aprobar, en 1976, el
Protocolo de Lima por medio del cual se introdujeron reformas al Acuerdo con el
proposito de dar plena vigencia juridica al mismo y de propender por un mayor di-
namismo del proceso?: Para ello se ampliaron los plazos y se hicieron ciertos ajus-
tes al esquema de integraciéon en él previsto, acordes con las ‘nuevas’ concepcio-
nes de politica econémica surgidas en Chile y Colombia, que brindan un mayor én-
fasis relativo al libre juego de las fuerzas del mercado.

Dichas modificaciones fueron resultado de la aparente conciliaciéon de politicas
econOmicas e intereses diferentes, en especial entre tales grupos de paises. En

Entre los compromisos que han sido ‘“‘razonablemente’’ satisfechos conviene mencionar a los relaciona-
dos con el programa de liberacién. Ello, en razdn, quiz4, a su caracter de automaticidad.

Las principales modificaciones introducidas al Acuerdo fueron: 1) la ampliacién en tres afios de los
plazos previstos para el programa de liberacion, para el periodo de vigencia de la nomina de reserva
para PSDI, para la aprobacion del AEC; 2) el establecimiento de una ‘‘franja’’ arancelaria en la que se
contemplan niveles de proteccidon mixima y minima en favor de la producciéon subregional; 3) la
exclusion de una lista de productos de la nomina de reserva; 4) la adopcion del mecanismo de progra-
macién “parcial”; 5) la eliminacion, para efectos practicos, del limite para remision de utilidades al
exterior de empresas con inversion extranjera.
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efecto, de una parte, la creacion de la ‘franja’ arancelaria posibilitaria a los gobier-
nos de Colombia y Chile adoptar niveles de proteccion arancelaria (respecto a ter-
ceros paises) consistentes con sus politicas nacionales que resultarian ser mas
‘bajos’ que los ‘deseados’ por los otros gobiernos miembros (en especial, los de
Perl y Venezuela) y, de otra, la aprobacion de la programacion ‘parcial’ permitiria
abstenerse de participar en los programas sectoriales a Colombia y Chile y, simul-
taneamente, concretar el gran interés de los otros cuatro gobiernos en la aplica-
cion de este instrumento como elemento basico en el proceso de integracion.

No obstante la aparente ‘efectividad’ de los compromisos acordados —la cual
se busco a costa de flexibilizar (debilitar) el grado de integracion a alcanzar en la
subregion, porque, entre otras razones, con tales compromisos se formalizo6 juridi-
camente?, la aplicaciéon ‘cuasi-comunitaria’ de ciertos instrumentos de politica
econOmica, estos no solo fueron insuficientes como para evitar el retiro de Chile
del Grupo Andino antes de la firma del mencionado Protocolo, sino que de persis-
tir las diferencias observadas en intereses y en politicas economicas, llegariaeven-
tualmente a ser cuestionada la ‘viabilidad’ integral, al menos en el mediano pla-
zo, de esquema dispuesto por el Protocolo de Lima. La experiencia de los ultimos
anos del proceso de integracion andino —en particular, la ampliacion de ciertos
plazos (p.e. el periodo de reserva para programacion industrial y la fecha limite
para la aprobacion del AEC fueron extendidos en un afio) previstos en el Protocolo
de Lima mediante la aprobacion, en abril de 1978, del Protocolo de Arequipa y el
hecho de que solo se haya aprobado un programa sectorial (el automotor) después
de la firma del Protocolo de Lima— confirma, en principio, tal cuestionamiento.

Asi, ante el incumplimiento de compromisos acordados, las modificaciones
introducidas al Acuerdo y las consecuentes prorrogas de plazos en él previstos y
las renegociaciones a que han estado sujetas ciertas decisiones ya adoptadas, en-
tre otros factores, y en presencia de cierto clima de descontento, insatisfaccion o, al
menos, incertidumbre existente en el area sobre la magnitud y distribucién (entre
paises) de los beneficios derivados del proceso hasta el presente?, se creo, en cier-
tos circulos privados y publicos de los paises andinos, un ambiente de desconfian-
za sobre la seriedad, credibilidad y, ain mas, sobre la ‘conveniencia’ del proceso
de integracion subregional. Se percibia, en cierta forma, que el proyecto integra-
cionista habia ido perdiendo el requerido sustento —voluntad — politico por parte
de los gobiernos de los paises miembros. En ese ambiente, ampliamente difundi-
do, se llega a la celebracion del Décimo Aniversario del Acuerdo de Cartagena.

Para conmemorar dicho aniversario y evaluar el desarrollo del proceso subre-
gional de integracion, los presidentes de Bolivia, Colombia, Ecuador, Peri y Ve-
nezuela suscribieron, el pasado 28 de mayo, el documento denominado ‘‘Mandato
de Cartagena’’.

El Mandato de Cartagena: Lineamientos basicos

Mediante el ‘‘Mandato de Cartagena’’ se busca delinear un plan de acciéon des-
tinado a fortalecer la consolidacion y a profundizar el proyecto integracionista
entre los paises andinos. El ‘“‘Mandato’’ esta dividido en dos grandes partes, a

La “franja” arancelaria y la programacion ‘“‘parcial” son ejemplos evidentes de mecanismos de naturale-
za ‘‘cuasi-comunitaria”.

Este es un vacio que requiere ser subsanado con la mayor brevedad mediante una evaluacion lo més
“rigurosa’ posible de los principales efectos derivados del proceso, proque si bien la junta ha dedicado
esfuerzos en la preparacion de evaluaciones eriddicas, ello ha sido insuficiente en razén al caracter
estrictamente cualitativo de las mismas.
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saber: Parte politica y parte economica (tal y como se las denomina explicitamente
en el documento en consideracion).

Parte politica

En primer lugar, se pretende dar pleno respaldo politico al esquema de inte-
gracion dispuesto en el Acuerdo de Cartagena, ya que en el Mandato mismo se
senala que: ‘‘Conscientes de la vigencia y validez historica de los ideales integra-
cionistas como variable ineludible en el desarrollo integral de nuestros pueblos.
Resueltos a proseguir, cada vez con mayor celeridad en la concrecion de los propo-
sitos de la integracion subregional andina, ...... (cennn. ), confirmamos la vali-
dez del modelo solidario y compartido, la viabilidad del desarrollo conjunto y la
urgencia de solucionar las dificultades presentes, a la vez que la necesidad de per-
sistir en el esquema de integracion subregional iniciado en 1969, como un paso
fundamental para el logro de la Integracion Latinoamericana. Hemos tomado con-
ciencia de ...... dar atencion prioritaria a las soluciones que exige el afianza-
miento de la union de los cinco paises y proporcionar el invariable respaldo de
nuestros Gobiernos a la consolidacion del sistema juridico e instuticional previsto
en el Acuerdo de Cartagena’’.

En segundo lugar, se pregona por una accion deliberada del Grupo Andino
como una unidad en las relaciones externas con terceros paises. En efecto, se
acord¢ promover ‘‘la proyeccion externa conjunta en las relaciones economicas
internacionales frente a otros paises, esquemas de integracion y cooperacion
internacionales y empresas transnacionales en el contexto de la lucha para la ob-
tencion de un Nuevo Orden Internacional y el fortalecimiento de la cooperacion
internacional. ..... . Propiciar de manera efectiva la concertacion de posiciones
regionales en los foros y organismos internacionales... (y la) participacion activa
en el proceso de reestructuracion de la Asociacion Latinoamericana de Libre Co-
mercio (ALALC), proceso por el cual brindamos nuestro decidido respaldo poli-
tico..."’®.

En tercer lugar, se resalta la necesidad del estricto cumplimiento de las obliga-
ciones contraidas, de la consolidacion y perfeccionamiento del sistema institucio-
nal y delaautonomia del Pacto Andino’. Como uno de los medios para satisfacer
dicha necesidad se recomienda, en el ‘‘Mandato’’, la urgencia de la entrada en
vigor del Tratado que crea el Tribunal de Justicia del Acuerdo de Cartagena. Este
Tratado fue signado por los Plenipotenciarios acreditados, el mismodiadelafirma
del ‘‘Mandato de Cartagena’’. Este hecho, segin la misma declaracion de los Pre-
sidentes, ‘‘representa la mas clara manifestaciéon de la voluntad indeclinable de
nuestros Gobiernos de respetar y cumplir las obligaciones y responsabilidades
soberanamente asumidas en el Acuerdo de Cartagena, asi como la irreversibilidad
de la integracion subregional. Con la creacibon de la funcion jurisdiccional, el
Acuerdo de Cartagena alcanza plenitud institucional, reafirma su personalidad
juridica internacional, su propia autonomia y la permanencia de sus objetivos, or-

’

ganos y mecanismos’’.

Con respecto a este tema, se acordé promover ‘‘vigorosamente la acciéon concertada frente a los proble-
mas de comercio exterior, para el mayor acceso de manufacturas... a los paises industrializados; para
evitar el tratamiento discriminatorio de las materias primas...; para asegurar el financiamiento; la inver-
sion extranjera; la transferencia de teconologias; asi como para disponer de los demas factores que
faciliten el desarrollo de nuestros paises y la consolidacion del Grupo Andino”.

Asimismo, se reafirma que ‘“‘el estricto cumplimiento de los compromisos asumidos por los paises
winmmhwnae oo ln hoen do enctantacion de la credibilidad y confianza en el Acuerdo de Cartagena”.
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En cuarto lugar, se acuerda como instancia orientadora del proceso a las reu-
niones de ministros de Relaciones Exteriores, que ‘‘examinaran la marcha del pro-
ceso y determinaran su politica, teniendo en cuenta la necesaria coordinacion que
finalmente les compete ejercer entre los distintos acuerdos y convenios que con-
forman el sistema de Integracion Andina’’.

En quinto lugar, se considera ‘‘deseable la creacion de un organismo consulti-
vo que, dentro del marco del pluralismo ideologico, agrupe a los representantes de
los distintos parlamentos, organizaciones sindicales, empresariales, profesionales
y otras, a fin de que se adelante, ordenada y armoniosamente, el proceso de am-
pliacion de los sectores participantes en el sistema andino’’.

En sexto lugar, se reitera la conveniencia de adoptar acciones que contribuyan
a satisfacer las justas aspiraciones del pueblo boliviano. Es asi como en el ‘‘Man-
dato’’ se expresa: ‘'Coincidimos en que la mediterraneidad de Bolivia, problema
recogido en el Articulo 40 del Acuerdo de Cartagena, es un factor que limita la
participacion de ese pais en el proceso de integracion, que agrava las dificultades
propias de su situacion de menor desarrollo relativo y que requiere de ac-
ciones...”’.

Parte econémica

Entre las principales disposiciones del ‘‘Mandato’’ en su parte econbémica,
conviene destacar las siguientes a nivel de cada uno de los principales mecanis-
mos del Acuerdo.

Programacion industrial

En primer lugar, se reitera que la programacion industrial es ‘‘un instrumento
basico del Acuerdo de Cartagena y mecanismo fundamental para la distribuciéon
equitativa de beneficios y el desarrollo equilibrado y arménico de los paises
miembros’’.

En segundo lugar, con base en las dificultades experimentadas tanto para la
aprobacion de programas sectoriales como para su ejecucion (en especial, en Bo-
livia y Ecuador), se propone el establecimiento de ‘‘formas flexibles y operativas
de cooperacion que sean complementarias de los mecanismos actuales, que ase-
guren la real ejecucion de los proyectos...”’. En concreto, se recomienda la apro-
bacion y puesta en marcha de proyectos integrales de desarrollo.

En tercer lugar, se considera conveniente que se revise la nomina de productos
reservados para programacion, con el proposito de ‘‘seleccionar los que pueden
ser incorporados en futuros programas sectoriales dentro de plazos adecuados y
de complementar las modalidades de la programacion con medidas tendientes a la
racionalizacion industrial’’ 8.

En cuarto lugar, se acuerda en establecer, en el mas breve plazo, ‘‘normas que
garanticen la viabilidad y ejecucion de los proyectos correspondientes a los pro-
gramas ya aprobados o en proceso de reformulacion...”’. Adicionalmente, se atri-
buye significacion referente a la ejecucion del Programa Sectorial de la Industria
Automotriz, en los términos de la Decision 120, y se reitera la voluntad de adoptar
todas las medidas complementarias para su efectiva realizacion.

8 Lo subrayado es nuestro.
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Por altimo, se expresa con preocupacion el hecho de que en algunos casos se
hayan vulnerado asignaciones industriales y, en consecuencia, se haya comprome-
tido la estabilidad de empresas constituidas al amparo de los mecanismos andi-
nos, y se insiste, por lo tanto, en la necesidad que, ‘‘mediante compromisos claros
y firmes, se reatablezca el pleno disfrute de la reserva de mercados y se evite la
instalacion de plantas en perjuicio de producciones asignadas o reservadas para
determinados paises’’°.

Formacion del mercado ampliado (Programa de Liberacion y Arancel Externo Comun)

En primer lugar, se reitera que la consolidacion del mercado andino fortalece la
estructura productiva de los paises miembros y de la subregion y, por consiguien-
te, se llega a comprometer esfuerzos ‘‘para el perfeccionamiento del mercado
ampliado, mediante la prosecusion del programa de liberacion’’ y a encargar a la
Comision ‘‘que apruebe un arancel externo comiin y un sistema subregional de
origen de las mercaderias, que se adapten a las realidades internas y externas’’.

En segundo lugar, reconociendo que la armonizacion de politicas e instrumen-
tos econbmicos implica modificaciones estructurales que no son faciles de alcanzar
en el corto plazo, se encomienda a los 6rganos del Acuerdo, ‘‘la identificacion del
conjunto minimo de politica econémica global y sectorial que debe armonizarse
dentro de un calendario que responda a un proceso realista, que esté en relacion
con el aumento del intercambio reciproco, e igualmente el disefio de una estrate-
gia comunitaria con un conjunto de bases iniciales de planificacion’’.

Finalmente, se celebra que el programa de liberacion haya venido cumpliéndo-
se en los términos pactados y se acuerda en dar ‘‘apropiado énfasis a la aplicacion
de incentivos especiales y de mecanismos complementarios... destinados a conso-
lidar y expandir las corrientes comerciales, especialmente en situaciones criticas
de coyuntura que afecten a algin pais miembro’’.

Desarrollo del secgor agropecuario

En el documento se destaca que el sector agropecuario abre nuevos horizontes
de integracion y cooperacion para la solucion de problemas del mas alto interés
social y economico.

‘‘Conscientes de la necesidad de impulsar tareas urgentes y ambiciosas que
tienden a la solucion de los graves problemas de abastecimiento de alimentos e
insumos que hoy afrontan nuestros paises, asi como de los apremiantes problemas
sociales que aquejan a densos sectores de la poblacion rural andina’’, se convino
en que los ministros de Agricultura y los 6rganos comunitarios, ‘‘perfeccionaran y
fortaleceran las labores iniciadas para la identificacion de proyectos especificos de
produccion, comercializacion conjunta de productos e insumos agricolas, incre-
mento de intercambio subregional, sanidad animal y vegetal, y planificacion del
desarrollo agropecuario con miras a aprovechar las condiciones naturales para una
especializacion productiva’ '°.

9 Lo subrayado es nuestro.

10 1gualmente, se propone poner énfasis en el desarrollo de proyectos agroindustriales.
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Integracion fisica

Se pone de presente la necesidad de constituir un sistema integral de transpor-
tes y comunicaciones para consolidar la interconexion y la unidad fisica del terri-
torio subregional y asi superar los problemas que enfrenta la circulacion interna-
cional de personas y mercaderias. Con ese objetivo, se comprometen los gobier-
nos miembros a otorgar prioridad a las acciones y proyectos que a tales propositos
se refieran y se recomienda especial atencion de los 6rganos del Acuerdo a los pro-
yectos del eje troncal carretero y de la cuenca amazonica andina.

Coordinacion de planes de desarrollo

Se insiste en la elaboracion de la estrategia de desarrollo subregional, en
consulta y coordinacion con los organismos y sectores nacionales correspondien-
tes. En efecto, el ‘“Mandato’’ expresa que: ‘‘A fin de obtener un mayor rendi-
miento de los recursos de que disponen nuestros paises para afrontar las dificul-
tades que se presentan en el camino del desarrollo integral de los pueblos, enco-
mendamos a la Comision y a la Junta que, en coordinacion con los organismos na-
cionales de integracion y de planificacion, esbocen un planteamiento de orienta-
cion general del proceso de integracion a largo plazo, que facilite la coordinacion
de los planes nacionales de desarrollo y la ampliacién de las areas de consenso hoy
existente, tomen en cuenta las orientaciones plasmadas en este Mandato...”’.

Tratamiento preferencial en favor de Bolivia y Ecuador

En primer lugar, se reitera que la adopcion de medidas operativas y practicas
de gestibn y apoyo comunitario, en favor de Bolivia y el Ecuador, es parte funda-
mental de los objetivos del Pacto Andino. En efecto, se ratifica la voluntad ‘‘de
aplicar las normas del Acuerdo en forma tal que aseguren la participacion prefe-
rencial de ambos paises en todos los mecanismos del sistema, en especial, en los
de la industrializacion subregional’’.

En segundo lugar, se instruye a la Comision y a la Junta para adoptar ‘‘las
medidas necesarias a fin de coadyuvar, con apoyo colectivo, a la solucion de los
problemas de Bolivia derivados de su condicion de mediterraneidad, en los aspec-
tos relacionados con el desarrollo de su infraestructura de transportes y comunica-
ciones con los puertos del Pacifico y con la ampliacion y perfeccionamiento, en lo
que sea pertinente, de los regimenes aplicables a su comercio en transito’’.

Alcances del Mandato de Cartagena

Como se puede observar de lo expuesto en la seccion anterior, el ‘‘Mandato de
Cartagena’’ busca brindar apoyo politico al esquema de integracion propugnado
en el Acuerdo de Cartagena. Dicho apoyo formal no solo consiste en una declara-
cion general sobre la vigencia y validez de la integracion en el proceso de desarro-
llo de los paises andinos sino que esta fundamentado también, y muy importante,
en el reiteramiento de la programacion industrial como instrumento basico del
Acuerdo, de la consolidacion del mercado andino (mediante la prosecucion del
programa de liberacion y la adopcion de un arancel externo comin) como medio
indispensable para el fortalecimiento de la estructura productiva de la subregion,
de la armonizacion de ciertas politicas economicas y del disefio de una estrategia
comunitaria como bases iniciales para un régimen de planificacion, de la coopera-
cion en el desarrollo agropecuario de la subregion como uno de los mecanismos
para la solucion de los problemas de abastecimiento de alimentos e insumos y para

|
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el aprovechamiento de las ventajas naturales del area, del tratamiento especial en
favor de Bolivia y el Ecuador como medio para garantizar un proceso de desarrollo
solidario, equilibrado y armonico entre los paises del Grupo Andino. De esta for-
ma, en la instancia politica formal, se reafirman con el ‘‘Mandato’’ ciertas orienta-
ciones basicas de la estrategia de desarrollo implicita en el Acuerdo de Cartage-
na'!.lalcance ‘‘real’’ de este apoyo a la estrategia se comentara con mayor deta-
lle mas adelante.

Parte politica

En su parte politica el ‘‘Mandato’’ propone la creacion de organismos median-
te los cuales se consolide una mayor orientacion politica y una mayor participacion
de los sectores involucrados en el proceso de integracion. Para lo primero se dis-
pone como instancia orientadora a la reunion de ministros de Relaciones Exterio-
res y, para lo segundo, se sugiere la conformacion de un organismo consultivo que
agrupe a los representantes de los distintos parlamentos, organizaciones sindica-
les, empresariales, profesionales y otras. A este respecto es de sefialar que resulta
plenamente justificado y necesario todo esfuerzo que se haga en esta direccion,
para asi evitar al maximo posible que el proceso llegue en algiin momento a care-
cer del suficiente sustento politico y que las decisiones acordadas en el seno de la
Comision adolezcan del debido compromisd politico para su cumplimiento. Si bien
la instancia orientadora a través de la reunion de ministros de Relaciones Exterio-
res puede llegar a ser relativamente efectiva en un plazo moderado, pero siempre
y cuando se acuerden unas normas minimas de coordinacién de actividades y cri-
terios con los de otros 6rganos del Acuerdo, en particular la Comision, no parece
que por el momento estén dadas las condiciones objetivas en el proceso de inte-
gracion para la operacion del organismo consultivo propuesto. Una prueba de ello,
aunque no suficiente, es la poca ingerencia que ha tenido el Comité Asesor Econo-
mico y Social (CAES) en el proceso, durante el pasado reciente !?. Asi, parece exa-
gerado, al menos para el proximo futuro, el alcance que se le ha concedido en cier-
tos circulos a esta propuesta'?.

Por su parte, la expresion mas clara y manifiesta de apoyo politico formal al
proceso de integracion en el marco del Acuerdo de Cartagena y de su vigencia, la
constituyo no solo la recomendacion de los presidentes de los paises miembros so-
bre la creacion del Tribunal de Justicia sino, en especial, la firma del Tratado que
crea dicho Tribunal, en la misma fecha de suscripcion del ‘‘Mandato’’ de Cartage-
na. Es de reconocer que la creacion del Tribunal es un paso necesario para velar,
al menos en parte, porque los derechos y obligaciones derivados del Acuerdo de
Cartagena sean salvaguardados por un é6rgano jurisdiccional independiente de los
gobiernos de los paises miembros y de otros 6rganos del Acuerdo, con capacidad
de declarar el derecho comunitario e interpretarlo uniformemente, y para dar base
juridica a un derecho supranacional en la subregion. Ello significa, indudablemen-
te, un avance significativo en el proceso de integracion subregional y en el perfec-
cionamiento juridico del mismo Acuerdo. A este respecto conviene destacar que
mediante este Tratado se desvincula la vigencia del Acuerdo de la vigencia del

11 g} Jector interesado en profundizar sobre dicha estrategia puede consultar, entre otros, a: Garay, L. J.,
“La Concepcion del Acuerdo de Cartagena’”, en Garay, L. J. y Pizano, D., ibid., pp. 17-44.

12 para un mayor detalle ver: Junta Acuerdo de Cartagena, “Evaluacioén del proceso de integracion, 1969-
1979”, Lima, mayo 1979, p. 149. Otro ejemplo lo brinda la experiencia de la Comunidad Econémica
Europea.

13 Es asi como, por ejemplo, el canciller colombiano ha afirmado: ‘““Sacamos al Pacto Andino del labora-
torio de los técnicos, para ponerle oxigeno democratico, a través de 6rganos de consulta parlamenta-
rios, sindicales y empresariales”. (El Tiempo, Bogota, mayo 30, 1979, p. 7-A).
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Tratado de Montevideo (articulo 38); es decir, si bien el Acuerdo adquiere vigen-
cia en el mismo marco del Tratado de Montevideo, ahora se le independiza juridi-
camente de la vigencia del mismo.

No obstante lo anterior, resulta de utilidad hacer una breve anotacion sobre la
operatividad del Tribunal. Del texto del Tratado, en particular en lo concerniente
al capitulo de las competencias del Tribunal, no queda claro, al menos en princi-
pio, el sistema de sanciones por concepto de incumplimiento de obligaciones ema-
nadas del Acuerdo. En efecto, si la Ginica forma de sancion fuera la contemplada
en el articulo 25 del Tratado en cuestion'*, las consecuencias resultantes de dicha
sancion podrian llegar a ser de tal magnitud y, por ende, de tal repercusion poli-
tica y econobmica, que el Tribunal se cuidara de emitir dicha sancion solo para
aquellos casos en los que el incumplimiento y la violacion de derechos haya impli-
cado unos efectos nocivos evidentemente superiores a los que se podrian derivar de
la misma sancion. Ello, innegablemente, atentaria en contra de la requerida efi-
cacia del Tribunal. Sin embargo, esta observacion solo es valedera en el caso en
que esa sea la unica forma de sancion prevista. Los expertos en esta materia ha-
bran de aclarar con sobrada autoridad esta inquietud. No sobra anotar que en el
disefio del sistema de sanciones dependera, de manera no despreciable, la opera-
tividad y efectividad del Tribunal.

Adicionalmente, es de mencionar que, como ha sido sefialado por algunos ex-
pertos, es muy probable que el Tribunal no empiece a funcionar formalmente
antes de junio del afio entrante, ya que el Tratado constitutivo debe ser aprobado
por los Congresos de al menos Colombia y Venezuela —lo que no sucedera, en el
caso de Colombia, antes de diciembre del presente afio—, el Estatuto que regira el
funcionamiento del Tribunal debe ser aprobado por la Comision, y, los magistra-
dos han de ser nombrados por la unanimidad de los plenipotenciarios acreditados
para tal efecto. Ademas, no es de esperar que el Tribunal emita sanciones muy
rapidamente, en especial debido a la cautela que tendra para formular las prime-
ras sentencias de caracter supranacional.

Por consiguiente, si bien, en el mejor de los casos, el Tribunal empezara a velar
por el cumplimiento de los compromisos contraidos en el marco del Acuerdo, a
partir del segundo semestre del afio entrante, la firma del Tratado de constitu-
cion del Tribunal resulta insuficiente para dar cumplimiento a una de las disposi-
ciones del ‘‘Mandato de Cartagena’’, cual es: ‘‘... la inmediata adopcion de las
medidas mas convenientes a fin de garantizar el riguroso cumplimiento de las
obligaciones emanadas de las Decisiones de la Comision’’. Con tal proposito en el
‘‘Mandato’’ se han debido incluir unas disposiciones claras y operativas a corto
plazo, adicionales a las relacionadas con el Tribunal. La ausencia de disposiciones
en este sentido constituye un serio vacio del ‘‘Mandato’’, mas alin si se tiene en
cuenta la importancia que en él mismo se le concedio6 al estricto cumplimiento de
compromisos como requisito indispensable para la consolidacion y perfecciona-
miento del Pacto Andino.

14 g articulo 25 dispone: “Si la sentencia del Tribunal fuere de incumplimiento el pais miembro, cuya
conducta haya sido objeto de reclamo, quedara obligada a adoptar las medidas necesarias para la ejecu-
cion de la setencia dentro de los tres meses siguientes a su notificacion. Si dicho pais miembro no
cumple la obligacion sefialada en el parrafo precedente, el Tribunal, determinar4 los limites dentro de
los cuales el pais reclamante o cualquier otro pais miembro podra restringir, o suspender total o par-
cialmente, las ventajas del Acuerdo de Cartagena que beneficien al pais miembro remiso...” (Lo subra-
yado es nuestro).
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Parte econémica
Programacion industrial

En primer lugar, el ‘‘Mandato’’ le concede especial importancia al mecanismo
de la programacion industrial en el proceso de integraci6on subregional, ya que
ademas de reiterar formalmente su papel como instrumento basico del Acuerdo,
recomienda el establecimiento, dentro de términos mas pragmaticos, de formas
flexibles que sean complementarias a los mecanismos actuales, con el fin de agili-
zar el proceso de negociacion de los programas sectoriales presentados por la
Junta. Esta recomendacib6n surge, al menos en parte importante, por el hecho de
que la prorroga de los plazos previstos inicialmente en el Acuerdo (primero hasta
1978 por el Protocolo de Lima, y luego, hasta 1979 por el Protocolo de Arequipa)
para programacion, no ha sido suficiente como para producir avances sustantivos
(excepto el caso del Programa de la Industria Automotriz).

Si bien en el ‘‘Mandato’’ no se explicitan esas formas complementarias, en
ciertos circulos se ha aducido que una forma alternativa consistiria en la adopciéon
de un esquema de negociacion intersectorial para los programas industriales suje-
tos a aprobacion. En teoria dicho esquema daria flexibilidad y agilidad a la nego-
ciacibn puesto que, en general, resulta mas facil alcanzar una mediacibén de las po-
siciones e intereses de los paises miembros cuando se estan negociando simulta-
neamente y como un todo (en paquete) mas de un sector industrial que cuando se
esta negociando cada sector por separado (p.e. un pais que no quede suficiente-
mente satisfecho con las asignaciones a él propuestas en un programa sectorial,
podra aprobarlo con menos dificultad si, a cambio, se le compensa debidamente
en otro programa objeto de negociacibn simultanea). Las ventajas del esquema de
negociaciobn intersectorial (respecto al intrasectorial) son, ceteris paribus, todavia
mayores mientras mas reducido sea el ambito de los productos asignables en cada
uno de los programas, considerados individualmente, objeto de negociacion.
En razon al reducido ambito asignable de los restantes programas (es decir, de los
no aprobados y contenidos en la nomina de reserva)15, en principio resultaria con-
veniente adoptar tal esquema de negociacidon sugerido. Sin embargo, a pesar de
que la Junta ha descartado la posibilidad de asignaciones en la propuesta de pro-
gramacion de la industria sidersgica y de fertilizantes, ‘‘debido, segiin la misma
Junta, a que el caracter de basicos de estas producciones hace que a ellas aspuen
todos los paises’’'®, lo cual introduce una mayor flexibilidad en su negociacion; el
mecanismo intersectorlal solo sera efectivo si los gobiernos miembros disponen de
las condiciones objetivas y de la suficiente decision politica para flexibilizar sus po-
siciones en la oportunidad y medidas necesarias como para alcanzar acuerdos con-
ciliatorios comunitarios. Si subsiste, como en el pasado, y para recoger palabras
de la misma Junta, ‘‘el interés desmedido de todos los paises por solicitar le sea
concedido un conjunto amplisimo de asignaciones que se comprometen a llevar
adelante en plazos relativamente cortos, lo que no se condice con la real capacidad
de absorcion de sus economias ni con el volumen de recursos humanos, econémi-
cos, financieros y de estructura productiva que podrian aportar al programa sin
descuidar sus otras prioridades sectoriales’’!”7, no es de esperar que en el futuro
cercano se logren avances significativos en la programacion industrial, atn por
mas que se adopte formalmente el esquema de negociacion intersectorial.

15 Junac, ibid., p. 79. Los programas restantes se refieren a las industrias siderurgica, de fertilizantes, qui-
mica y fa.rmoqulmlca y electronica.

16 Junac, op. cit., p. 79.
17 Junac, “Evaluacién del proceso de integracion, 1969-1979”, Lima, mayo 1979, p. 67.
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En segundo lugar, en respuesta a las sucesivas prorrogas de plazos para pro-
gramacion, en el ‘‘Mandato’’ se sefiala como conveniente la revision de la nobmina
de productos reservados a fin de seleccionar los que pueden ser incorporados en
futuros programas dentro de plazos ‘‘adecuados’’(!). Si bien es justificable reite-
rar la necesidad de definir plazos para la programacion —seria conveniente que
con dichos plazos se pudieran satisfacer ciertos objetivos, entre otros: 1) evitar un
‘‘excesivo’’ desfase entre los plazos de programacion y el cronograma de plazos
previsto para los otros mecanismos principales del Acuerdo (p.e. el programadeli-
beracion y el arancel externo comun) y, asi, propender por una minima armonia y
equilibrio en el proceso de integracion; 2) posibilitar, a partir de una fecha cohe-
rente con el cronograma general dispuesto en el Acuerdo, ‘‘el manejo de conjunto
de la politica de desarrollo en los principales sectores economicos y... el énfasis en
los programas de racionalizacién en las ramas de actividad... que sean necesarias
para complementar y consolidar los programas sectoriales’’'®—, subsisten
serios problemas politicos y econémicos que restringen la posibilidad de llegar, al
menos en el corto plazo, a un acuerdo comunitario definitivo en este tema. Por un
lado, si se propusiera como plazo tope el previsto en el Protocolo de Arequipa, ello
implicaria, en la practica, una reduccion sustancial en la nomina de lo programado
(ya que no habria tiempo para aprobar todos los programas restantes), lo cual
atentaria seriamente en contra de los intereses y expectativas que han brindado a
éste mecanismo los paises miembros de menor desarrollo relativo, y actuaria,
también, en detrimento de las politicas (o mejor, posiciones) de los gobiernos de
Pert1 y Venezuela, que han concedido, al menos hasta el presente, una especial
importancia al papel de la programacion en la estrategia subregional. Por otro
lado, si se prorrogan los plazos de programacion hasta una fecha tal en que se
asegure la adopcion de una porcion significativa de la actual nomina de reserva,
no solo se entraria en conflicto con la politica del gobierno de Colombia, que otor-
ga un mayor énfasis relativo a la accion de las fuerzas del mercado, sino que,
eventualmente, surgirian obstaculos al proceso mismo derivados de los probables
desequilibrios resultantes de una inadecuada armonia en el funcionamiento de los
diferentes mecanismos del Acuerdo.

Ante esta situacion y si no se busca una ampliacion generalizada de plazos
—como asi pareciera desprenderse del ‘‘Mandato’’—, se tendrian que conciliar
las posiciones en juego. Una alternativa —precisamente la que el ‘‘Mandato’’, en
el aparte en consideracion, parece plantear como sugerencia; lo que de por si es ya
un inicio, aunque moderado— consiste en: Reducir, en alguna medida (?), laactual
nomina de reserva y pasar de inmediato los productos excluidos al programa de li-
beracion, y, ampliar, hasta cierta fecha (?), el plazo de programacion para los sec-
tores finalmente reservados. Mediante esta alternativa se buscaria responder
—claro esta, en parte — a los intereses del gobierno de Colombia, con la reduccion
de la nomina de reserva, y a los de los otros gobiernos, con la ampliaciéon del plazo
para programacion. No obstante, dicha alternativa podria no satisfacer a los go-
biernos de Bolivia y Ecuador. Si este fuere el caso, como es muy probable que asi
lo sea, tendria que adicionarse una ventaja especial a los paises de menor desarro-
llo relativo; una formula posible de solucion, sin querer decir que sea necesaria-
mente la ‘mejor’, consistiria en la definicion de una nomina de reserva especifica y
exclusiva en favor de tales paises. Ahora bien, la alternativa acogida —y sus ca-
racteristicas, p.e. el grado de reduccion de la actual nomina de reserva, el periodo
de ampliacion del plazo de programacion, la importancia de la nomina de reserva
en favor de Bolivia y Ecuador— sera fruto del proceso de negociacion politica a
que se veran enfrentados los gobiernos miembros en un futuro cercano.

18 Jjunae, ibid., p. 81.
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En tercer lugar, el ‘*‘Mandato’’ enfatiza la necesidad de garantizar la viabili-
dad, ejecucion y plena efectividad de los programas sectoriales aprobados. Para
ello dispone el establecimiento de normas que garanticen la ejecuciéon de los pro-
yectos industriales y de mecanismos idéneos para seguir y controlar la marcha de
los programas aprobados, e insiste en la necesidad del cumplimiento de los com-
promisos de reserva de mercados.

Si se tiene en cuenta el funcionamiento observado de los programas sectoriales
aprobados —en particular, si, como lo anota la Junta, ‘‘la experiencia indica que
no han sido suficientes, hasta el momento, los incentivos y las medidas de fomento
en favor de la gestacion y ejecucion de los proyectos derivados de las asigna-
ciones... ( )y se requiere mejorar sustancialmente los sistemas de administracion
y ejecucion de programas ... (para) propiciar una mayor acciéon conjunta y un ma-
nejo mas flexible...”’ !° — | resulta, por demas, necesario que se le brinde especial
atencion a la ejecucion e implementacion de los proyectos industriales derivados
de los programas en marcha, y no solo —y casi con exclusividad como ha ocurrido
en el pasado— al estudio y aprobacion de las propuestas concernientes. Asi, es
plausible que los presidentes, quiza por primera vez, concedan en una declaracion
politica conjunta, como es el ‘‘Mandato de Cartagena’’, énfasis especial a la ejecu-
cion de los programas aprobados. Sin embargo, a pesar de que un respaldo poli-
tico formal a la ejecucion de programas es ina condicion necesaria minima, ello no
es suficiente, de manera alguna, para garantizar la efectiva implementacion de los
mismos. Es de recordar que la ejecucion de proyectos, atin en los que intervenga
el Estado, esta determinada fundamentalmente por factores (elementos determi-
nantes) que actian en instancias diferentes a la de la politica formal, que van des-
de los mas generales, p.e. la division internacional del trabajo, hasta los mas par-
ticulares, como son, por ejemplo, los intereses privados y estatales para desarro-
llar una determinada actividad en la subregiéon?° .

Por consiguiente, es que sobre el tema de ejecucion de los programas sectoria-
les, el ‘‘Mandato’’ tiene alguna significacion practica en lo concerniente al
cumplimiento de compromisos. Ahora bien, no obstante que en el ‘‘Mandato’’ se
declara la necesidad de adoptar compromisos claros y firmes para evitar la instala-
cion de plantas en perjuicio de producciones asignadas a otros paises, lo que de
por si es plausible, en la realidad el alcance de estos compromisos se ve limita-
do, al menos en algunos paises miembros como Colombia, por consideraciones de
indole constitucional. En efecto, el gobierno colombiano, por ejemplo, segun la
constitucion nacional no esta habilitado para prohibir (impedir) el desarrollo de
ciertas actividades en su territorio. Lo que si puede hacer es no incentivar la inver-
sion en determinadas actividades y, solo en el caso de inversiones con participa-
cion de capital extranjero, hasta impedirla mediante la no aprobacion de solicitu-
des para tal efecto. Ello de por siya es algo. Asi, es de reconocer que en el ‘‘Man-
dato’’ los gobiernos miembros hayan planteado el compromiso politico formal de
velar, hasta donde les sea posible, por el cumplimiento de los compromisos con-
traidos.

Formacion del mercado ampliado

En primer lugar, el ‘‘Mandato’’, al reconocer que la conformacion del mercado
andino fortalece la estructura productiva de los paises miembros, recomienda la
prosecucion del programa de liberacion y encarga a la Comisioén la aprobacion de

19 Junac, op. cit., p. 81. Lo subrayado es nuestro.

20 Garay, L. J., “La estrategia de desarrollo implicita en el Acuerdo de Cartagena...”’, en Garay L. J. y
Pizano, D., op. cit., pp. 70-93.
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un arancel externo comin y un sistema subregional de origen de mercaderias.
Ello significa que se reitera formalmente el papel basico de la liberacion al comer-
cio intrasubregional en el esquema de integracion previsto en el Acuerdo y se pre-
gona como necesaria la consolidacion del mercado ampliado —y, por ende, de los
margenes de preferencia en favor de la produccion subregional—, mediante la
adopcion de un arancel externo coman y de un sistema de origen.

Dado que los compromisos relacionados con el programa de liberacion han ve-
nido cumpliéndose satisfactoriamente, y si asi continuara en el futuro, es claro que
el ‘perfeccionamiento’ del mercado ampliado requeriria como paso ineludible,
ademas de la reduccion de la actual lista de excepciones?! y de una minima armo-
nizacion de politicas de comercio, de la adopcién de un arancel externo comin y un
sistema de origen. Este sistema se hace todavia mas necesario para controlar la
defleccion del comercio entre paises miembros?? —y para evitar el surgimiento,
por dicho concepto, de obstaculos al proceso de liberacion—, si no se adopta un
estricto AEC en el area integrada, tal y como parece ser el caso, al menos en el
mediano plazo, del Grupo Andino. Dicha necesidad sera tant6 mayor, cuanto maés
‘amplia’ sea la ‘franja’ arancelaria adoptada??.

Ahora bien, con respecto a la adopcion de un arancel externo comin en la sub-
region —pregonada en el mismo ‘‘Mandato’’ —, conviene anotar que no obstante
la voluntad politica formal, es posible afirmar, sin pecar por pesimismo, que ‘‘de
mantenerse las posiciones nacionales y, por ende, de permanecer las diferencias
esbozadas en los Consejos de Comercio Exterior en cuanto a: objetivos basicos
asignados a las politicas nacionales de proteccion ‘deseada’, nivel y estructura de
proteccion ‘deseable’..., dependencia de ciertos paises miembros en la utilizacibn
de algunos mecanismos para-arancelarios y la consecuente ‘importancia’ asignada
a los mismos en sus actuales politicas nacionales; no solo no se va a alcanzar un
acuerdo sobre una determinada estructura de AEC propiamente dicho sino que
tampoco se van a eliminar comunitariamente ciertos instrumentos para-arancela-
rios y, por consiguiente, se va llegar a adoptar, con miras al proximo futuro, el
concepto de ‘franja’ arancelaria— y muy seguramente el de franja sin tope maxi-
mo limitado o predeterminado. En otras palabras, de adoptarse en el mediano pla-
zo un AEC en la subregion, este tendria en la practica el caracter de un arancel de
referencia para la franja’’ 24.

De esta forma, sin buscar analizar la ‘bondad’ de las politicas nacionales de
proteccion, ni definir la politica ‘deseable’ para el area (p.e. en cuanto a nivel y
estructura del AEC, a la utilizacion de ciertos —cuales y en qué medida— meca-
nismos para-arancelarios), lo cierto es que de no variar en forma importante, claro
esta, las condiciones objetivas vigentes en el area, que van mas alla de la instancia
politica formal, solo sera posible adoptar en el mediano plazo un AEC de referen-

21 Segun la Junta, la actual lista de excepciones de Colombia, Pert y Venezuela representa un 20% de su
produccidén bruta industrial. (Junac, “Evaluacion del proceso de integracién, 1969-1979”’, Lima, mayo
1979, p. 84).

Se entiende por defleccion de comercio como el flujo de importaciones provenientes de terceros paises
a través del pais miembro con el arancel mas bajo con el fin de obtener una ventaja impositiva median-
te el aprovechamiento de tasas arancelarias diferenciales entre paises miembros de un 4rea integrada.

22

23 pebe recordarse que ante las diferencias de politicas entre grupos de gobiernos miembros, fue necesa-

rio modificar el articulo 62 del Acuerdo, mediante el articulo 2 del Protocolo de Lima, con la intro-
duccion del concepto ‘“franja’ arancelaria.

24 Garay, L. J., Grupo Andino y proteccionismo. Contribuccién a un debate, Editorial Pluma, Bogotd,

mayo 1979b, pp. 392.Seria un AEMC en el caso de que se alcance una ‘‘razonable’” armonizacién de
mecanismos para-arancelarios pero no la eliminacién de los mecanismos de regulaciéon cuantitativa, tal
como es muy probable que ocurra en la subregién en un periodo ‘“‘prudente”.
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cia y una minima armonizaciéon —y, quiza, la eliminacion de algunos pero no todos
los mecanismos vigentes — de mecanismos para-arancelarios.

Por consiguiente, no obstante el limitado alcance ‘real’ del ‘‘Mandato’’ en
este tema, es de reconocer el énfasis que en él se le da a la adopcion de un AEC—
asi sea de referencia; lo que de por si es mucho menos ambicioso que lo dispuesto
originalmente en el Acueérdo— y de un sistema subregional de origen.

En segundo lugar, si bien en el ‘‘Mandato’’ se reitera que en la medida en
que avanza el proceso automatico de liberacion es cada vez mas urgente la necesi-
dad de adoptar definiciones en la armonizacion de ciertas politicas, se advierte
claramente que la armonizacién, en general, implica modificaciones estructurales
‘dificiles’ de alcanzar en el corto plazo. Por ello, el ‘‘Mandato’’ encomienda la
identificacion del conjunto minimo de politica econémica susceptible de ser armo-
nizado en un plazo'‘realista’.

Indudablemente la armonizaciébn de politica macroeconémica exige una serie
de condiciones tan restrictivas —p.e. identificacion en los objetivos, tanto en los
generales de politica como en los especificos; sustento politico, no solo formal, su-
ficiente como para renunciar al manejo unilateral de las politicas armonizadas;
coincidencia minima en las necesidades objetivas del proceso de acumulacion in-
terna; ‘equilibrio’ significativo en la posicion politica y economica de los paises
miembros— que es una de las realizaciones mas dificiles de alcanzar en la practica
en un proceso de integracion. La experiencia del Grupo Andino demuestra que
hasta el presente no han existido las condiciones necesarias para la armonizacién
de politicas. En efecto, es modesto lo que se ha avanzado en este aspecto, ya que
ni siquiera se han podido cumplir cabalmente las metas propuestas en el Acuerdo

" para las primeras etapas del proceso. Es asi como la Junta sefiala que: ‘‘La Junta
presento en su oportunidad las propuestas correspondientes pero la Comision re-
solvib, en un caso, no aprobar formalmente el programa de armonizacion sino eje-
cutarlo casuisticamente a través de programas anuales, y en otro caso aprobar la
Decisibn 49 que en la practica nunca fue puesta en aplicacién por los paises...”’ 25,

Respecto a la coordinacion de planes de desarrollo es de resaltar que es poco,
por no decir nada, lo que se ha avanzado porque, entre otras razones, ha habido
diferencias importantes entre los planes nacionales?® y, como se mostro en el Pri-
mer Seminario Interregional sobre Planificacion Integrada, por ejemplo, la inte-
gracion no ha jugado un papel crucial —por el contrario, uno secundario— en los
planes de desarrollo de los paises miembros.

Asi, ante estas circunstancias, resulta explicable, en parte, que el ‘‘Manda-
to’’ encomiende la elaboracién de un cronograma —de plazos y politicas— ‘realis-
ta’ para la armonizacion. A pesar de que en el Acuerdo no se fijaron plazos peren-
torios, ni pautas definidas para la armonizacion, éste cronograma implicara o bien
un esquema de integracion a alcanzar en la subregion menos avanzado que el dis-
puesto originalmente en el Acuerdo o bien, el mismo esquema pero a alcanzar a
un mayor plazo que el propuesto en un principio. La primera alternativa parece
por varias razones la que esta implicita en el mismo ‘‘Mandato”’.

25 Junac, ibid , p. 45.

26 Para un mayor detalle, consultar a: Pizano, D. “Planeacién nacional v riultinacional en el Grupo An-
dino”’, en Garay, L. J. y Pizano, D. Grupo Andino: Objetivos, estrategia, mecanismos y avances, Edit.
Pluma, Bogot4, mayo 1979, pp. 95-132.
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Ahora bien, si se quiere consolidar el mercado ampliado es ineludible adoptar
efectivamente, y en el mediano plazo, una minima armonizaciébn de politicas;
algunas normas ya aprobadas, pero no puestas todavia en aplicacibon —p.e. conve-
nio de doble tributacion contenido en la Decision 40—, otras adicionales (p.e. sis-
tema de origen), algunas de ellas ya propuestas, como las relativas a ciertos ins-
trumgn;tos que regulan el comercio exterior contenidas en la Propuesta 96 sobre
AEC?’,

Planteada asi la situacion, es de reconocer que en el ‘‘Mandato’’ se haya
puesto atencién a la necesidad de una minima armonizacion y coordinacion de
politicas. No obstante, como ya se ha mencionado previamente, la adopcién y €je-
cucion, en especial de decisiones en esta materia, depende, también y de manera
crucial, de factores adicionales a los de la mera instancia politica formal, que de
permanecer como hasta el presente no permitirian alcanzar logros significativos.

Desarrollo del sector agropecuario

No obstante la critica naturaleza del sector agricola, por su impacto directo en
los sectores mas pobres y desatendidos del area y en la industrializacion, debe
senalarse, como lo hace la Junta, que ‘‘la primera etapa (del proceso) se carac-
teriza por una relativamente baja prioridad asignada al sector, frente a la asignada
a la programacion industrial. Al haber definido el Acuerdo plazos perentorios
relacionados con los programas sectoriales y frente a la necesidad de asignar re-
cursos humanos y financieros a un amplio conjunto de tareas, la Junta optdo por

‘otorgar una menor prioridad temporal al sector agropecuario... (...) se avanzo
poco en términos reales... y las acciones ejecutadas hasta el presente resultan atn
preparatorias respecto de las que seria necesario ejecutar... Se avanz6 solo hasta
el punto en que al parecer habia disposicion politica de los gobiernos. La Junta
puede estar equivocada pero debe declarar que su trato con los organismos guber-
namentales correspondientes le permite pensar que existe renuencia clara... para
comprometerse en acciones de envergadura’’ 28,

Siendo la integracion del sector agropecuario de reconocida ‘complejidad’ (co-
mo asi se comprueba de la experiencia de otros esquemas de integracion) en razon
a las dificultades inherentes a su propia naturaleza, si se quiere avanzar mas alla
de la solo conformacion del mercado ampliado (mediante la desgravacion arance-
laria y el arancel externo comiin), tal y como se dispone en el Acuerdo, es necesa-
rio contar, como requisito necesario minimo —pero no suficiente, obviamente —,
con una mayor decision, de la demostrada hasta el presente, por parte de los go-
biernos miembros en los 6rdenes politico, econémico, y técnico, y con unas pro-
puestas ‘imaginativas’ sobre el tipo de acciones posibles de realizar comunitaria-
mente en este sector??. Sobra decir que la Junta, como 6rgano técnico del Acuer-
do, esta llamada a desempenar un papel crucial en la gestaciéon y preparacion de
tales propuestas.

Con este entendido es que el ‘‘Mandato de Cartagena’’ —como expresion de
voluntad politica formal— constituye un paso inicial, pero necesario, para la defi-

27 Para un anilisis de las normas contenidas en la Propuesta 96, el lector interesado puede consultar,
entre otros, a: Garay, L. J. (1979b), ibid., capitulos 10 y 12.

28 Junac, op. cit., pp. 101-2.

29 Entre los posibles campos susceptibles de ser tratados comunitariamente estidn: los programas conjun-
tos de desarrollo agropecuario, sistemas comunitarios de comercializacién, procedimientos para la ela-
boracion de normas técnicas sobre productos e insumos agropecuarios, sistema subregional de informa-
cion comercial agropecuaria, normas y programas sanitarios (en esta materia se ha avanzado con las
Decisiones 92, 127, 135), precios de sustentacion.
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nicion efectiva del sector agropecuario como sector estretégico, basico, prioritario,
en la estrategia subregional de desarrollo. Claro esta que se requeriran satisfacer
muchas otras condiciones especificas para alcanzar ‘sustanciales’ logros en el de-
sarrollo integrado del sector agropecuario.

Dada la sobresaliente importancia de este sector en la subregion, resulta de por
si laudable que por primera vez durante los diez afios de funcionamiento del
Acuerdo, los presidentes, en un documento conjunto, hayan destacado el caracter
prioritario del sector agropecuario en el proceso de integraci6on y defendido la
urgente necesidad de impulsar tareas de integracion y cooperacioén en este sector.

Tratamiento preferencial en favor de Bolivia y Ecuador

En primer lugar, reconociendo que la ‘estabilidad’ del Pacto Andino depende
en parte decisiva de la distribucion de beneficios entre paises miembros, y en es-
pecial de los beneficios obtenidos por los paises de menor desarrollo relativo, el
‘‘Mandato’’ reitera la voluntad politica de asegurar una participacion preferencial
de estos paises. Si bien la experiencia indica que, al menos en el caso de Bolivia,
son muy modestos los avances que se han alcanzado en la gestacion y ejecucion de
proyectos industriales y en la diversificacion de su comercio, ello no implica nece-
sariamente que los mecanismos del Acuerdo no sean idoneos para que estos pai-
ses se beneficien del proceso de integracion subregional. Como es obvio, dado el
caracter esencialmente primario de la economia de Bolivia, en especial, era de
esperar que en la primera década no se fructificaran los objetivos planteados ori-
ginalmente y que, en razon al desproporcionado optimismo respecto a las capaci-
dades, tanto propias como del proceso de integracién, no se hubieran satisfecho
las expectativas generadas y se hubieran suscitado dudas, en especial en los pai-
ses de menor desarrollo relativo, sobre la ‘bondad’ del proceso.

No obstante, lo que si es cierto es que para que Bolivia (en especial) y Ecuador
(en menor medida) tengan una ‘mayor’ (aunque no sustancial) posibilidad de
aprovechar ciertas ventajas otorgadas a ellos, es necesario reforzar las medidas
adoptadas. En este campo son de resaltar las medidas complementarias de asis-
tencia técnica y financiera, la acciébn conjunta frente a terceros paises y organis-
mos internacionales y la accion promotora de la CAF. Sobre este aspecto se hace
una mencion especial en el ‘‘Mandato’’.

En segundo lugar, el ‘‘Mandato’’, al instruir a la Comisiéon para adoptar las
medidas necesarias para coadyuvar a la solucion de los problemas de Bolivia deri-
vados de su condicion de mediterraneidad, reafirma lo contenido en el articulo 1°
de Instrumento Adicional para la Adhesion de Venezuela al Acuerdo. A este res-
pecto es de aclarar que el ‘‘Mandato’’ hace referencia a medidas compensatorias a
adoptar por razones de indole politica relacionadas con la distribuciéon ‘deseada’
de beneficios al interior del area integrada.

La Junta, con el proposito de velar por lo establecido en el Acuerdo y reafirma-
do por el ‘“Mandato’’, debera elaborar una propuesta sobre la creaciéon de un fon-
do de compensacion por la mediterraneidad de Bolivia, en la que se han de tomar
en consideracion coherentemente el conjunto de disposiciones previstas en el
Acuerdo sobre distribucion de beneficios (en particular, las ventajas preferencia-
les en favor de Bolivia) y en la que se especifiquen las caracteristicas basicas del
mismo (p.e. monto del fondo, plazo de duraciéon, manejo administrativo, distribu-.
cion de contribuciones). No sobra resaltar que la implementacion del fondo esta
sujeta a serias restricciones, en especial en el caso de paises subdesarrollados, los
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cuales por definicibn adolecen de escasez de recursos financieros, y en presencia
de cierto descontento, insatisfaccion o, al menos, incertidumbre sobre los benefi-
cios derivados del proceso hasta el presente, tal como es el caso de algunos paises
del Grupo Andino.

De otra parte, conviene mencionar que la condicion de mediterraneidad puede
constituir por st misma una razon justificativa suficiente —atn en el mismo marco
de la teoria ortodoxa de la integracion — para la adopcion de un tratamiento prefe-
rencial en favor del pais afectado (en este caso Bolivia) por concepto directo y
exclusivo de la aplicacion de determinadas politicas comunitarias (en particular, el
AEC) y por consideraciones diferentes a las relacionadas con la distribucion intra-
subregional de beneficios. Ello a fin de contrarrestar, neutralizar, los efectos ne-
gativos, en el caso de que existan, por su condiciéon de mediterraneidad. Asi, la
Junta, ademas de elaborar la propuesta sobre el fondo de compensacion, habra de
incluir, cuando se amerite, en las otras propuestas (p.e. la del AEC) medidas y
mecanismos compensatorios por concepto de mediterraneidad 3°.

Conclusiones

1. El ‘“‘Mandato de Cartagena’’ se firma cuando el proceso de integracion sub-
regional venia desenvolviéndose en un ambiente de falta de credibilidad y de
desconfianza. Ante estas circunstancias, el proceso estaba requiriendo para
su ‘vigencia’, y como una medida de caracter minimo, de una expresion de
apoyo politico formal por parte de los gobiernos miembros.

2. El ‘“‘Mandato’’ constituye apenas (y solamente) una declaracién politica for-
mal. Es por ello que adolece de serios vacios e indefiniciones con respecto a
los problemas que buscé dar ‘solucién’. Es asi como, por ejemplo, en el
‘‘Mandato’’ se han debido incluir unas disposiciones claras y operativas en el
corto plazo, adicionales a las relacionadas con la creacion del Tribunal de Jus-
ticia, para responder mas apropiadamente a uno de los objetivos basicos pre-
gonados en el mismo —cual es—, el de ‘‘garantizar el riguroso cumplimiento
de las obligaciones emanadas de las Decisiones de la Comision’’.

3. Una de las razones explicativas del caracter formal del ‘‘Mandato’’, si no la
crucial, reside en que todavia no han llegado a alcanzarse ‘acuerdos concilia-
torio’ minimos entre las posiciones e intereses en juego y en otras instancias
de accion determinante —diferentes a la formal —, sobre ciertos aspectos fun-
damentales del proceso. Un ejemplo evidente de ello lo constituyo6 la falta de
definicion sobre las modalidades, disposiciones (p.e. nomina de reserva) y
plazos ‘maximos’ para programacion. Este tema tendra que ser forzosamente
negociado en un futuro cercano.

4. Enrazon al caracter formal del ‘‘Mandato’’ y debido a que no se han alcanza-
do acuerdos sobre temas pendientes de ser definidos, es evidente que él sea
insuficiente para la solucion ‘real’ de los problemas vigentes.

5. De esta forma, es posible concluir que, en general, el ‘‘Mandato’’ antes que
plantear acuerdos definitivos, concretos, sobre aspectos asenciales del proce-
so, delimita apenas el campo de negociacion (o mejor, renegociacion) a ser
abocado en un proximo futuro.

30 E] Jector interesado en el tema puede consultar, entre otros, a: Garay, L. J. (1979b), op. cit., capitu-
lo 10.
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6.

10.

11.

12.

No obstante, el ‘‘Mandato’’ responde en cierta medida a una necesidad mini-
ma del proceso: la politica formal. En efecto, con él se busca reiterar —en la
instancia politica formal — la validez de la integraciébn andina, en general, y
de ciertas orientaciones basicas de la estrategia implicita en el Acuerdo, en
particular.

La expresi6on mas manifiesta y concreta de apoyo politico formal al proceso.
—pero insuficiente, en el mejor de los casos al menos durante el corto plazo,
para dar cumplimiento a una de las disposiciones esenciales del ‘‘Manda-
to’’— la constituyo la firma del Tratado de creacion del Tribunal Andino de
Justicia, en la misma fecha de la suscripcion del ‘‘Mandato’’.

. Dado que la naturaleza misma de la instancia de accion de la declaracion de

presidentes es eminentemente formal, razon por la cual no puede esperarse
que mediante una declaracion se garantice per-se la adopcion efectiva de las
politicas en ella sugeridas y la solucién ‘real de los problemas enfrentados,
debe aceptarse que, con ese entendido (y nada mas!), el ‘‘Mandato’’ resulta
de innegable utilidad en la instancia formal.Es de mencionar como en el
‘“Mandato’’ se reconocen ciertos problemas basicos a los cuales se ha enfren-
tado el proceso y se acepta la urgente necesidad de adoptar medidas para su
solucion a fin de propender por la integridad de los compromisos contraidos y
por la consolidacién y perfeccionamiento de los avances alcanzados en el mar-
co del Acuerdo de Cartagena.

Si bien el ‘‘Mandato’’ reitera formalmente la vigencia del Acuerdo, debe en-
fatizarse que con él se corroboran y se profundizan las ‘reformas’ ya introdu-:
cidas al Acuerdo, mediante los Protocolos de Lima y de Arequipa. Con dichas
reformas se busco flexibilizar-debilitar — el grado de integracion a alcanzar en

la subregién porque, entre otras razones, se formaliz6 la aplicacion ‘cuasi-
comunitaria’ de ciertos instrumentos de politica econémica.

Sin entrar a discutir la ‘bondad’ de tales reformas al Acuerdo, puede afirmar-
se que de persistir los condicionamientos, problemas y dificultades enfrenta-
dos hasta el presente por el proceso, éstas responden a un proposito de inte-
gracion mas ‘realista’ o menor, mas ‘moderado’ que el propuesto en un prin-
cipio, pero no necesariamente mas ‘deseable’, para los paises del Grupo An-
dino, al menos con miras al mediano plazo. En este aspecto el ‘Mandato’’
hace suficiente énfasis.

Ante esta situacion es ineludible que se analice como un todo integral el es-
quema y la estrategia de integraciéon que en la practica han venido delinean-
dose como resultado de las reformas introducidas al Acuerdo, para que con
base en ello se elabore un cronograma definido (de plazos, armonizacion de
politicas, por ejemplo) que propugne por una minima armonia, consistencia y
equilibrio del proceso. Esta es una tarea que debe ser llevada a cabo por la
Junta, al menos, lo mas pronto posible para que los gobiernos dispongan con
su debido tiempo de elementos de juicio necesarios para la negociacion, la
cual habra de ocurrir posiblemente en las proximidades al vencimiento de los
plazos dispuestos por el Protocolo de Arequipa.

A pesar de que el ‘‘Mandato’’ respondi6 en cierta medida a una de las necesi-
dades del proceso —1la politica formal —, la evolucion del proceso se encargara
de dilucidar, desencubrir, el sustento, el alcance y la significancia 'reales’ del
mismo. Si no se logran avances sustantivos, el respaldo politico atorgado al
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proceso con el ‘“‘Mandato’’ no dejara de ser mas que una mera expresion
formal, aparente y no ‘real’, pero de rapido agotamiento —desgaste—, atn
en su instancia de accion propia.

13. Por ultimo, es innegable que el ‘‘Mandato’’ hubiera podido trascender la
mera instancia politica formal de una declaracion de presidentes para asi
alcanzar una mayor significancia ‘real-efectiva’— como hubiera sido de de-
sear para responder mas apropiadamente a las necesidades ‘objetivas’ del
proceso de integracion subregional. Pero ello habria implicado necesariamen-
te que, antes de la firma del ‘‘Mandato’’, los gobiernos miembros hubieran
realizado acuerdos conciliatorios minimos, pero definitorios, sobre ciertos
temas fundamentales de la politica de integracion (p.e. plazos y nomina de re-
serva ‘definitivos’ para la programacion industrial; cronograma de plazos
para las politicas a ser armonizadas). Ahora bien, es evidente que los gobier-
nos miembros, al no haber abocada resueltamente la problematica ‘real’
vigente en el proceso —en el sentido de adoptar acuerdos definitorios y solu-
ciones ‘efectivas’—, como consecuencia, en parte importante, de no haber
trascendido la misma problemati¢a a la que se habian venido enfrentando,
se vieron obligados a responder a una de las necesidades minimas del proceso
—la politica formal —, mediante la suscripcion de una declaracion conjunta en
la que se delimita apenas el campo de negociacion a ser encargado a mas tar-
dar en las proximidades al vencimiento de los plazos vigentes.

El futuro del proceso requerira —como medida de caracter minimo, pues es
claro que existen factores determinantes que van mas alla de la instancia pro-
pia de la politica gubernamental — que los gobiernos miembros demuestren
una mayor decisién ‘real efectiva’ frente a la integracion, como condicion ne-
cesaria para el establecimiento de un clima general ‘favorable’ a la concilia-
cion y concertacion de politicas e intereses en juego. Las proximas negocia-
ciones volveran, una vez mas, a desentrafiar las ‘verdaderas’ condiciones
‘objetivas’ presentes para la integracion del Grupo Andino.



Algunas Reflexiones sobre la
Armonizaciéon de Politicas
econdmicas entre los Paises
Miembros del Pacto Andino

Por Antonio J. Urdinola U.

Uno de los temas mas oscuros y controvertidos dentro del Acuerdo de Cartage-
na es el réferente a la armonizacion de politicas y planes de desarrollo entre los
paises miembros. Puesto que el Acuerdo tiene como fuente primordial de inspira-
cion los objetivos y mecanismos de la Comunidad Econémica Europea, no es de
extrafar que explicitamente postule dicha armonizacibn como uno de los pre-
requisitos para la eventual formacion de un mercado comin latinoamericano. Asi,
el Articulo 26 del Acuerdo ordena el establecimiento de programas especiales para
la industria y la agricultura; la planificacion de la infra-estructura fisica y social; la
armonizacion de las politicas cambiaria, monetaria, financiera y fiscal, lo mismo
que de los métodos de planificacion, y el manejo de una politica comercial comtun
frente a terceros paises.

Han pasado ya diez afios desde que estas metas ambiciosas quedaron plasma-
das en Cartagena, como un faro orientador de los esfuerzos integracionistas de los
paises Andinos, y resulta Gtil preguntarnos qué tanta aplicacion han tenido las
ideas del Articulo 26 del Acuerdo.

A mi juicio, el Presidente Turbay Ayala resumi6 con gran precision la experien-
cia obtenida hasta ahora cuando, en su excelente discurso con ocasion de la cum-
bre de mandatarios andinos celebrada recientemente en Cartagena, dijo que:
‘‘Hay que ser también muy realista en lo que se refiere a la coordinacion de los
planes de desarrollo y a la armonizacion de las politicas econémicas. En estos
campos Unicamente debemos limitarnos a coordinar y armonizar aquellos aspectos
que estén intima y estrechamente vinculados con los instrumentos del Acuerdo
que se encuentran en ejecucion y particularmente con el proceso de formacion
de la union aduanera’’.

En este momento, los instrumentos que se hallan en ejecucion son la programa-
cion industrial, la liberacion del intercambio comercial, ¢l arancel externo, algu-
nos proyectos en el sector agropecuario, los regimenes comunes al capital extran-
jero, a la transferencia de tecnologia y en materia de doble tributacion, y algunos
aspectos de transporte y comunicaciones. Es una lista amplia e importante. ;Qué
quedaria faltando, entonces, por coordinar y armonizar?
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Si nos referimos de nuevo al Articulo 26, vemos inmediatamente que poco o
nada se ha hecho hasta ahora en lo referente a la armonizacion de las politicas
cambiaria, monetaria, financiera y fiscal, o en aquellas de la infraestructura fisica
y social. Ello no puede atribuirse a simple olvido. La verdad es que los paises se
han cuidado muy bien de tratar de avanzar seriamente en la armonizacion de esas
politicas, porque han visto las dificultades que se yerguen en el camino de tal
emperfio.

Los autores del Acuerdo no ignoran las diferencias de todo tipo existentes entre
los paises miembros, y quizas por eso hablaron de armonizacion y coordinacion
mas bien que de uniformidad. La esperanza era, y debe seguirlo siendo, que a

‘medida que los paises andinos se fuesen desarrollando, sus estructuras economi-
cas, sociales y politicas se irian aproximando hasta permitir la formacion de un
mercado comun, similar al que con grandes esfuerzos vienen creando las naciones
de Europa Occidental.

El objeto de estas breves reflexiones es sugerir que las diferencias de estructu-
ras que hoy se observan entre los paises de la subregion, no se iran eliminando
gradualmente sino a plazos muy largos, y que en el futuro cercano es posible
que se agranden atin mas. Por tanto, la armonizacion de politicas y planes debe
hacerse dentro de limites amplios, que permitan a los paises irse ajustando a cir-
cunstancias muy variadas, sin tener que romper sus compromisos con el Acuerdo,
abierta o disimuladamente.

Si se examina el origen de las diferencias estructurales entre los paises Andi-
nos, resulta obvio que ellas provienen de una dotacion distinta en materia de re-
cursos naturales y humanos. También es logico que, siendo naciones que apenas
comienzan su proceso de industrializacion, la mayor parte de sus exportaciones
consista en productos basicos, de tipo agropecuario o minero, dependiendo de la
dotacion original de recursos. Lo que no resulta tan perogrullesco es la importan-
cia de cuales y cuantos productos basicos exporta un pais, en la determinacion de
sus politicas economicas y sociales, especialmente a corto y mediano plazo, y, por
tanto, en la posibilidad de una armonizacion en esos campos con el resto de los
miembros del Pacto Andino.

El tipo de producto basico exportado tiene un significado muy distinto depen-
diendo de si su produccion es intensiva en capital o de trabajo; si la propiedad del
recurso natural es privada o estatal, nacional o extranjera, distribuida o concen-
trada; si el valor exportado por habitante es de US$10, 60, 200 6 1.000 anuales; si
el pais tiene un poder monopolico u oligopolico en la fijacion del precio internacio-
nal del producto, etc. Muchas de las formas institucionales de los paises andinos,
y de sus politicas economicas, pueden explicarse a partir de las caracteristicas de
sus productos de exportacion.

¢ Como negar, por ejemplo, el impacto sobre la politica tributaria y monetaria
de Venezuela, que se deriva de ser el Estado el propietario del petroleo y, por tan-
to, de las utilidades de su exportacion? Y la diferencia tan radical con el caso del
café colombiano, propiedad de miles de agricultores y sometido a ciclos interna-
cionales contra los cuales no se ha podido montar un cartel del tipo de la OPEP?

La propiedad privada y ampliamente distribuida del café, ha obligado al Estado
colombiano a financiarse a través de impuestos, al no disponer de las utilidades
que obtiene el Estado venezolano o ecuatoriano en la exportacion de petroleo. No
es de sorprender, entonces, que la carga tributaria directa de los contribuyentes
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colombianos sea la mas alta del area andina. Ni tampoco es extrafio que la energia
sea mas costosa o la agricultura mas importante para Colombia que para cualquier
otro pais de la sub-region, y que sus ideas sobre proteccion arancelaria no coinci-
dan con las de los gobiernos de paises exportadores de productos mineros, como
lo son fundamentalmente varios miembros del Acuerdo.

Las diferencias estructurales anotadas no so6lo han limitado la posibilidad de
implantar politicas comunes en muchas areas de la economia, sino que han obli-
gado a aumentar la flexibilidad de algunos instrumentos ya adoptados, como fue
el caso de las reformas introducidas durante la administracion del Presidente
Lopez a la Decision 24 de la Comision del Acuerdo, sobre inversion extranjera, y
al arancel externo minimo comin, o como ocurri6 con los cambios introducidos al
Acuerdo mismo durante esa administracion, en lo referente a la participacion obli-
gatoria de los paises en los programas industriales, al arancel externo comun, y a
las propias fechas fijadas originalmente para completar la instrumentacion del
Acuerdo. Inclusive, he llegado a creer que éste ha sobrevivido gracias a la mayor
flexibilidad que se le introdujo, en buena parte a iniciativa del gobierno anterior
de Colombia.

La dependencia que experimentan los paises andinos de la exportacion de unos
pocos bienes basicos, tiene otro efecto grave sobre las perspectivas de la armoni-
zacion de politicas. Con excepcion del petroleo, los demas productos estan some-
tidos a fluctuaciones acentuadas, y muchas veces inesperadas, en sus precios in-
ternacionales. Puede ocurrir, y ocurre, que Colombia esté en un momento de auge
cafetero, superavit de divisas y expansion econémica, mientras Per1 se encuentra
en una crisis de balanza de pagos y recesion interna, por causa de la desaparicion
de la anchoveta y la caida del precio del cobre. ¢Podrian estos dos paises tener en
ese momento un ritmo de devaluacion similar? ;O una politica arancelaria y para-
arancelaria analoga frente a terceros paises? ;O un tratamiento igual al endeuda-
miento externo? La respuesta nos es dada claramente por la realidad. Las politicas
nacionales son sumamente diferentes, y asi deberia ser, puesto que las coyunturas
externas a que corresponden también lo son.

Las anotaciones anteriores no tienen por objeto denigrar el empefio de armoni-
zar las politicas economicas de los paises andinos; por el contrario, se trata de se-
fialar la conveniencia de no coordinar méas de lo necesario, y de evitar camisas de
fuerza en que no puedan permanecer todos los paises durante mucho tiempo,
dada la inestabilidad propia de economias que dependen de los mercados interna-
cionales de productos basicos. No se puede pretender aplicar el modelo de la Co-
munidad Economica Europea demasiado fielmente. Los paises que integran esta
ultima ya estan industrializados y, por tanto, sus economias no dependen exage-
radamente de ningin producto en especial, lo que les confiere una cierta autono-
mia y posibilidad de planificar a mas largo plazo su derrotero comin. La dotacién
original de recursos ya ha perdido importancia en esos paises, a medida que la tec-
nologia ha venido reemplazandolos como fuente de exportaciones. Y pese a todo
esto, la integracion monetaria, cambiaria y fiscal de la Comunidad atin se encuen-
tra lejos, veinte afios después del Tratado de Roma!

;Cual es ese minimo de armonizacibn que la buena marcha del Acuerdo
requiere? Creo que el Presidente Turbay dio una orientacion clara cuando hablo
de perfeccionar ante todo aquellos instrumentos que se encuentren en ejecucion.
Concretamente, los paises andinos deben ocuparse mucho mas de culminar la
programacion industrial que de coordinar la politica fiscal. Es mas importante de-
finir la amplitud y mecanismos de la franja que segiin el Protocolo de Lima consti-
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tuira el arancel externo coman, que preocuparse por las politicas cambiarias. La
definicion clara de unas reglas de origen es mas fundamental en estos momentos
que la armonizacion de los mecanismos financieros. La bisqueda de convenios de
largo plazo para intercambiar excedentes agropecuarios, es potencialmente mas
rica en resultados que la compatibilizacion de los planes sectoriales de desarrollo.
Y asi sucesivamente.

Quizas sin que esa haya sido la intencion original, el Pacto Andino ha venido
encontrando mecanismos indirectos para reemplazar la armonizacion y coordina-
cion estrecha de las politicas, en areas tales como la cambiaria, financiera y la ju-
ridica. Ya que no es posible atar las tasas de cambio, por ejemplo, como viene tra-
tando de hacer la CEE, se busca mitigar los efectos de los ciclos de los productos
basicos a través de un Fondo Andino de Reservas, que ayude al pais con déficit y,
por tanto, disminuya la necesidad de devaluaciones exageradas que crearian dis-
turbios en el comercio sub-regional. En lugar de armonizar las politicas financie-
ras, lo que no es facil tarea, se pide a la Corporacion Andina de Fomento que
apoye a los paises en proporcion directa a la debilidad de sus mercados de capita-
les. Puesto que la uniformidad de legislaciones internas es imposible a corto pla-
zo, se persigue un minimo de compatibilidad a través del Tratado del Tribunal de
Justicia. En otras palabras, se busca mas corregir los efectos de las desigualda-
des, que la eliminacion rapida de éstas.

El éxito que se obtenga en afinar y consolidar los instrumentos ya existentes,
incluyendo los Tratados complementarios al de Cartagena, sentara las bases para
poder avanzar en un futuro hacia los mas ambiciosos objetivos del Acuerdo.
Mientras tanto, hay que tener suma prudencia en no instalar cercas que, en lugar
le cohesionar a los paises andinos, los obliguen a romper amarras cuando la rigi-
dez de los mecanismos acordados no les permita adaptarse a coyunturas cambian-
tes e imprevisibles.
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Comentario

Perspectivas de control monetario: Tasas de interés mas altas, revaluaciéon o
mercado libre de divisas

La actual politica de restriccion monetaria ha sido atacada por los diferentes
sectores productivos del pais porque, al aumentar las tasas de interés, conduce a
una inflacién de costos; para evitar ésta se ha sugerido expandir el crédito por me-
dio de la eliminacién del encaje marginal del 100% por considerarse que éste ha
sido inoperante.

El argumento sobre la inflacibn de costos supone que todos los sectores y
empresas del pais conseguian crédito ‘‘barato’’ antes de las medidas de restric-
cion, lo cual no es cierto; es bien sabido que muchas empresas, en particular las
mas pequeiias, tienen poco acceso al mercado institucional del crédito y recurren
al mercado extrabancario para financiar sus actividades, donde se cobran tasas
de interés mas altas. Es elemental que si la tasa de inflacion sube, quien otorga un
préstamo trate de defenderse contra la pérdida de poder adquisitivo de su dinero a
través de un aumento en la tasa de interés; también es razonable que el prestata-
rio trate de conseguir dinero a tasas de interés a las cuales no estaria dispuesto a
ser prestamista.

En resumen, el problema se reduce a determinar entre cuales grupos de colom-
bianos se transfieren ingresos. En general, es dificil obtener que entre los miem-
bros del sector privado un grupo transfiera directamente ingresos a otro a cambio
de nada. Por lo tanto, nada méas indicado que acudir al Banco de la Republica para
que éste otorgue el crédito, pues asi ninguno pierde, ya que, se cree, el gobierno y
el Banco tienen una capacidad ilimitada para crear recursos de la nada. Sin embar-
go, cuando el Banco emite un billete de 100 pesos, por ejemplo, puede adquirir
bienes y servicios cuyo valor (100 pesos) es mayor que el costo de producir ese bi-
llete. De la misma manera, si el Banco no cobra interés al dar un préstamo (o lo
cobra muy bajo) entonces esta transfiriendo ingresos al sector receptor de ese
préstamo, el cual le permite adquirir bienes y servicios en una suma igual a los
intereses que le han dejado de cobrar (en relacion con la.tasa de interés del mer-
cado); en la medida en que en el pais la oferta de bienes y servicios esté fija, lo
que es razonable suponer para el corto plazo, los beneficiados con el préstamo po-
dran aumentar su consumo a costa del menor consumo de aquellos que no han re-
cibido préstamos.
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Esto ilustra que, de hecho, algin sector de la comunidad, distinto al del gobier-
no y el Banco, esta transfiriendo recursos a otro(s) sector(es); por lo tanto, no debe
extrafiarnos cuando aquellos que han recibido este tipo de beneficios se quejan de
la ‘“‘escasez’’ de crédito.

En cuanto a la sugerencia de eliminar el encaje marginal del 100% porque éste
ha sido inoperante se puede decir que la mayor prueba de su efectividad es el coro
de demandas para que se elimine. El encaje marginal ha sido operante en el senti-
do de evitar una expansion de los medios de pago mayor de la que efectivamente
ocurrio; tal como se puede deducir del Cuadro No. 1, en ausencia del encaje mar-
ginal la expansion de los medios de pago hubiera sido de 51.275 millones de pesos
entre diciembre de 1976 y septiembre de 1978, lo que habria significado para esta
altima fecha un nivel de medios de pago de 130.658 millones de pesos en vez de
los 119.617 millones de pesos que efectivamente habia. De lo que no debe caber
duda es de que si el encaje marginal del 100% se mantiene llegara un momento en
el cual el multiplicador monetario sera igual o muy cercano a uno y sus efectos
contraccionistas cesaran; cuando eso suceda el crecimiento en los medios de pago
sera igual a la expansibén primaria o, en otras palabras, al crecimiento de la base
monetaria. En el Cuadro No. 1 se puede ver la disminucion en el valor de éste alti-
mo a partir de 1977, cuando fue establecido el encaje marginal del 100%.

La posibilidad de reducir la tasa de expansion de la cantidad de dinero por me-
dio de manipulaciones en el encaje ha llegado casi a su limite; de ahora en adelan-
te, la Junta Monetaria tendra que concentrar su atencion en el control de la base
monetaria pues, aunque no lo quiera, no hay otra alternativa si es cierto que desea
evitar que la inflacion y el crecimiento de los medios de pagos no superen ciertos
topes (sobre el primero el gobierno no ha hecho ningiin planteamiento claro al
respecto, mientras que sobre el segundo tope en reciente discurso ante la asam-
blea de ANIF en Medellin el Ministro de Hacienda menciono el 25% anual como
una tasa razonable de expansion en la cantidad de dinero; en vista de esto, deberia
esperarse una tasa de inflacion entre el 18% y el 20% anual, segiin las expecta-
tivas de crecimiento del producto interno bruto sean de 7% 6 5% al afio).

Para poder llevar a cabo su programa de inversion piblica, ante perspectivas
de un crecimiento desbocado de la base monetaria, el gobierno tendra que contro-

Cuadro No. 1

MEDIOS DE PAGO, BASE MONETARIA Y MULTIPLICADOR

MONETARIO
Medios de Pago Base Monetaria Multiplicador
(Millones de pesos) (Millones de Pesos)
1974 46113 28671 1.6084
1975 58915 37747 1.5608
1976 79383 53426 1.4859
1977 Marzo 80996 54617 1.4939
Diciembre 103503 74865 1.3825
1978 Enero 101710 71008 1.4324
Septiembre 119617 87934 1.3603
1979 Mayo = == 1.3800

Fuente: Revista del Banco de la Republica. Noviembre de 1978, Cuadro 3, 1.1;3. 1.3; 3. 1.5 para
1974-78 y Banco de la Republica Situacién Monetaria y Cambiaria, mayo 1979 para 1979.
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lar las fuentes de crecimiento de ésta, a saber: el crédito doméstico, las reservas
internacionales y los pasivos no monetarios del Banco de la Republica. El crédito
domeéstico lo componen el crédito al gobierno nacional, a los bancos comerciales, a

" entidades de fomento como el Fondo Financiero Agropecuario (FFA) y el Fondo de
Inversiones Privadas (F.I.P.), y al sector privado no bancario como la Federacion
Nacional de Cafeteros. La acumulacion de reservas internacionales ocurre porque
las entradas de divisas son superiores a las salidas. Finalmente, el Banco tiene
pasivos no monetarios con el sector privado y con entidades de fomento; en este
caso, por ejemplo, una venta de titulos de divisas al sector privado (pasivo no
monetario) implica una reduccion en el dinero en circulacion.

Para controlar el crecimiento del crédito domeéstico se requiere limitar la ex-
pansion de los préstamos de fomento y los créditos al gobierno nacional y al sector
privado no bancario; para lograr ésto la Junta Monetaria tiene que administrar la
concesion del crédito o subir la tasa de interés para hacer que la demanda por el
crédito del Banco de la Replblica sea igual a la oferta de crédito congruente con
las metas de expansion monetaria.

En vista de las perspectivas de crecimiento de las reservas internacionales, si
este crecimiento se acentlia con alzas permanentes en el precio internacional del
café, y el gobierno no esta dispuesto a reducir el gasto publico o esterilizar con
operaciones de mercado abierto los aumentos en la oferta monetaria, no hay mu-
chas alternativas diferentes a las de revaluar el peso o permitir mayor libertad en
el mercado de divisas. Esta tltima posibilidad puede llevarse a cabo con el actual
régimen de certificados de cambio por medio de la suspension de la garantia del
Banco de la Republica para comprar y vender divisas a una tasa de cambio deter-

-minada; el sistema podria operar de dos maneras, las cuales estan contempladas
en el Decreto Ley 444 de 1967 (articulos 18, 19, 24 y 25), a saber: 1) Cada tenedor
de dolares los vende al Banco de la Republica, quien expide certificados de cambio
que se transan libremente en el mercado; quien necesite dolares adquiere certifi-
cados de cambio en el mercado y los vende al Banco de la Republica a cambio de
délares;‘ 2) Cada tenedor o comprador de doblares va a un banco o establecimiento
de crédito y recibe o entrega pesos a cambio de dolares que se cotizan libremente
en el mercado; estos intermediarios, a su vez, podran liquidar periddicamente el
saldo entre las compras y ventas de certificados de cambio con el Banco de la Re-
publica. La Gnica diferencia entre las dos operaciones es que la primera tiene un
costo de transaccibon mas alto que la segunda, pero ambas deben conducir, -en
sustancia, al mismo resultado.

Puesto que el gobierno tiene otro objetivo como es el de promover las exporta-
ciones menores, probablemente se vea obligado a dar un tratamiento diferente a
éstas; asi, es posible que las dos formas sugeridas anteriormente no se establez-
can tal como se plantea, sino que funcione un régimen de tasas de cambio diferen-
ciales. Vale la pena anotar que en ninguno de los dos esquemas planteados el
Banco de la Repuiblica emitira dinero a cambio de doélares, mientras que si la poli-
tica de promover las exportaciones menores se mantiene sera necesario emitir di-
nero para comprar las divisas generadas por ellas.

La tercera alternativa para controlar la expansion monetaria consiste en hacer
operaciones de mercado abierto. Para hacer estas operaciones se requiere emitir
papeles cuyo rendimiento sea atractivo, y ello implica subir ‘‘la’’ tasa de interés
pues, en las actuales circunstancias, muy pocos querran adquirirlos a tasa inferior
a la de inflacion mas un rendimiento real sobre ellos. Por lo general, siempre ha
existido mucha reticencia a hacer operaciones de mercado abierto por un sinnume-
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ro de razones que van desde la puramente contable de que el Banco de la Republi-
ca no puede perder dinero hasta la de no ser competencia por fondos para el sector
privado. El argumento de que el Banco de la Repiblica no puede tener pérdidas,
aunque fuera correcto, no es valido para la situacion actual y veamos por qué:
2.800 millones de dolares en reservas internacionales colocados en el mercado in-
ternacional a un moédico 5% anual rinden 140 millones de doélares que sirven, sin
contar las ganancias por devaluacion del peso, para pagar intereses por 5.600
millones de pesos al afio; ello permitiria, por ejemplo, hacer operaciones de mer-
cado abierto por valor de 25.000 millones de pesos al afio aproximadamente, si se
paga una tasa de interés del 25% anual sobre los papeles emitidos. Los datos pu-
blicados muestran que la base monetaria era de unos 100.000 millones de pesos en
diciembre de 1978, y si ella aumentara al 25 % anual los calculos anteriores indica-
rian que este crecimiento puede esterilizarse con operaciones de mercado abierto,
sin una pérdida para el Banco de la Replblica. Mas atin, como la base monetaria
ha de crecer durante el afio, la magnitud de las operaciones necesarias para esta-
bilizar parte del crecimiento de la base monetaria es inferior a lo calculado. Asi,
para un crecimiento deseado de la base monetaria del 20% solo se requeriria este-
rilizar un 5% 6 10% de ésta si ella crece al 25% 6 30% anual repectivamente.

Es bastante probable que la alternativa de revaluacion nominal sea considera-
da utopica. Sin embargo, ya se ha revaluado el peso para las divisas provenientes
de exportaciones de café, textiles y cueros al colocarlas debajo el régimen de los
certificados de cambio. Es mas, la revaluacion del peso en términos reales ocurrira
ya sea porque se revallle nominalmente o porque el nivel general de los precios
suba al no poderse controlar una expansiéon excesiva de los medios de pago;
medidas como tratar de acelerar los pagos al exterior no tienen mucho efecto
mientras no existan los estimulos econémicos para hacerlo —como se ha compro-
bado en diversas ocasiones—. El problema parece ser entonces en cuanto tiempo
decide el gobierno revaluar: en un dia o en un periodo bastante mas largo —y,
probablemente, por un monto mayor del necesario con la revaluacién nominal —.

La revaluacion es una solucion para la actual coyuntura inflacionaria, y no hay
razon para que perjudique el crecimiento de las exportaciones colombianas a
mediano y largo plazo; las perspectivas de problemas en balanza de pagos a me-
diados de la década de los ochenta pueden enfrentarse nuevamente con la politica
de devaluacion gradual del peso que ha existido durante los Gltimos doce afios.

La conclusion que se saca del anéalisis anterior es bastante obvia: si el gobierno
quiere reducir la tasa de inflacién no tiene alternativas distintas a las de subir el
promedio de las tasas de interés, modificar su politica cambiaria —ya sea a traves
de una mayor libertad cambiaria o revaluando el peso nominalmente —, o evitar la
expansion en el crédito doméstico. Debemos recordar, sin embargo, que existen
otros objetivos adicionales de politica econémica que probablemente no seran des-
cartados porque varien las condiciones cambiarias del pais. Por lo tanto, es posible
que los objetivos se cumplan a medias en vista de la imposibilidad practica de
realizarlos totalmente por la sencilla razon de que existen mas objetivos que ins-
trumentos de politica.

Jorge Garcia Garcia



Resenas Bliograficas

América, una equivocacién: ;estudio histérico o divertimento literario?

A qué género pertenece un libro como américa, una equivocacion escrito por
Enrique Caballero Escovar? ¢ Es licito que el lector le aplique canones y exigencias
que han llegado a ser admitidos para la evaluaciéon de los trabajos historicos? ¢O
deben aceptarse sus inexactitudes, sus interpretaciones arbitrarias, sus vuelos
imaginativos, sus desvordadas imagenes, pensando que se trata de una obra litera-
" ria de la que solo puede esperarse que sea amena y si acaso despierte algiin interés
en el lector por los acontecimientos del pasado? El autor, por su parte, insiste
en que no esun historiador, y atribuye a su escasa familiaridad con los fenomenos
que estudia al mantener ‘‘intacta’’ su ‘‘capacidad de asombro, tenso el resorte
de la sorpresa y ricas de adrenalina las glandulas suprarrenales para lanzar des-
cargas de estupor, de inconformidad o de fascinaciéon’’ (p. 204). Pero asegura que
‘‘La historia tiene que contar la verdad’’ y opone su propia vision historica a una
‘“‘historia oficial cargada de falsificaciones estupefacientes’’ (p. 10). Esto justifica
el esfuerzo de ver hasta qué punto este trabajo tiene que ver con el conocimiento
histérico, y hasta donde representa alguna contribucién a la interpretacion del
pasado nacional, no importa cuan agradable pueda ser la prosa con la que esté
escrito.

Infortunadamente, desde cualquier punto de vista histoérico el libro es desastro-
so. Es evidente que al autor poco le import6 hacer un estudio exacto, y que se dejo
llevar por el afan de encontrar frases interesantes y de presentar como problemas
profundos algunas paradojas superficiales. La enumeracion de los errores, anacro-
nismos, fechas inexactas, informaciones falsas, que incluye, excede la capacidad
de esta breve nota, y por lo tanto basta dar algunas muestras:

a) ‘‘Por esos tiempos (siglo VI) desde Oxford, habla Rogelio Bacon’’ (p. 31).
Bacon, como es sabido, vivi6 en el siglo XIII.

b) Bastidas ‘‘muere en un aposento de la Gobernacion de Cuba con las heridas
sin restaiiar. Mutis del notario. Y entra en escena... Vasco Nuiiez de Balboa’’
(p. 75-76). Caballero da asi muerte a R. de Bastidas antes de 1510, y por su-

R/}lesto, tiene que ignorarlo entre 1526 y 27, cuando es Gobernador de Santa
arta;
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c) ‘‘El Virrey Pedro Messia de la Zerda incorpora... todas las encomiendas a
la corona... Se asignan entonces tierras que se consideran inviolables, a los
indigenas... Nace asi una nueva institucion: el resguardo’’ (p. 175). Aqui el
autor al fechar el nacimiento del resguardo en la segunda mitad del siglo
XVIII, parece ignorar que el resguardo se estableci6 desde finales del siglo
XVI.

d) Elrelato sobre las expediciones de Las Casas da a entender que este se embar-
ca para Pavia durante la regencia de Cisneros (p. 212), que esta conquista, en
la que estaba acompanado por frailes jeronimos’ (p. 213) fracasa y Las Casas
regresa a Espana, donde gobierna ya Carlos I. Caballero ha convertido un solo
viaje en dos, y ha complicado la secuencia hasta un punto en que casi es impo-
sible desembrollarla. Y podria seguirse con decenas de ejemplos similares.

Fuera de la confusion factual y cronologica, el libro esta lleno de afirmaciones
mas o menos arbitrarias sobre problemas de mayor seriedad. Toda la actitud hacia
los indigenas esta marcada por un claro racismo, y las afirmaciones sobre los abo-
rigenes provienen casi todas de documentos del siglo XVIII, que el autor no duda
en hacer valer para el siglo XVI. Asi, se dice que en la América Precolombina
‘‘predonimaba el matriarcado’’ (158), que los indios tenian una ‘‘inapetencia se-
xual’’ claramente comprobable (165), que los inmigrantes del norte ‘‘no trajeron
ningln elemento de civilizacion’’, y se habla del ‘‘ingenuo primitivismo del nati-
vo’’ (194), de la ‘‘irremediable degeneracion’’ que atravesaba éste (p. 15), en fin,
afirmaciones que provocarian la santa indignacion de cualquier antropoélogo.

Igualmente arbitrarias son las opiniones sobre la actitud de Espafia hacia los
indigenas, donde resurge la actitud ‘‘hispanista’’ de acentuar las intenciones de la
Legislacion y minimizar la practica real de la conquista. Los deseos de elogiar a
Espaiia llegan al punto de maravillarse por la ‘‘ilimitada libertad de imprenta’’ (p.
217) aplicada a un tema tan controvertible como el de los derechos de Espafia a las
nuevas tierras. El autor se refiere a la polémica entre Ginés de Sepulveda y Barto-
lomé de Las Casas, y olvida justamente que al primero se le prohibi6 editar el
Democrates Alter y que los manuscritos del Confesionario del segundo fueron
recogidos por orden del Consejo de Castilla, e incluso quemados, como ocurri6 en
Méjico en 1548 por orden del Virrey. Por lo general, Caballero presume que los
libros que citan los historiadores en relacion a estos puntos fueron impresos du-
rante la época, lo que muchas veces no ocurrio.

Por otra parte, poco justificada resulta la estructura del libro, que ofrece solo
imagenes parciales de algunos procesos centrales, y no teme aventurarse en di-
gresiones mas o menos irrelevantes. La obra esta dedicada en su primera mitad al
estudio de la situacion esparola y a algunas consideraciones sobre la época de la
conquista, pero mientras dedica paginas y paginas a Balboa ignora casi por com-
pleto la historia de Cartagena o de Popayan, y apenas menciona la de Santa Mar-
ta. Luego hay unos capitulos sobre los indigenas, sin mayor orden, que concluyen
con una serie de notas extraidas casi siempre, como ya se dijo, de los cronistas del
siglo XVIII, sin que el lector reciba advertencia alguna al respecto, y sin que sea
claro porqué, si el libro parece referirse al siglo XVI, las costumbres indigenas que
interesan son los de dos siglos después. Este aparte incluye un curioso capitulo
sobre la proveniencia de los indigenas americanos, en el que practicamente no se
hace mas que enumerar a algunos autores —la mayoria mas o menos sensaciona-
listas— que han tratado el tema, sin apuntar a ninguna conclusion. Las paginas si-
guientes se refieren a Bartolomé de Las Casas y a Francisco de Victoria, con una
imprecision factual y conceptual coherente con la de todo el libro. Por tltimo, trata
Caballero el tema de la poblacion negra, otra vez refiriéendose sobre todo a hechos
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de los siglos XVII y XVIII. Unas paginas periodisticas sobre el Brasil y una ‘‘ojea-
da a la Ameérica actual’’ concluyen esta ‘ ‘biografia de Colombia’’.

Si el resumen anterior indica cuan arbitrariamente ha escogido el autor sus
temas, en cada uno de ellos lo que atrae su atencion es lo anecdotico, el gesto bri-
llante, lo pintoresco, en fin lo que mejor se adapte al lenguaje florido y agil del
autor, y con mucha frecuencia lo que incluya alguna dosis de sexo o violencia.
Desde este punto de vista, el libro pertenece al género muy tradicional de la histo-
ria anecdotica, que ha tenido practicas menos descuidadas en el pais, y ni siquiera
se acerca al terreno de la historiografia contemporanea o se plantea los problemas
que a ésta interesan. Pero Caballero esta convencido de la novedad de sus apor-
tes, y manifiesta reiteradamente su ‘‘sorpresa’’ ante los propios hallazgos, sorpre-
sa que se explica ante todo por su conocimiento parcial de la literatura pertinente.
Que Quesada se propusiera llegar al Perl por tierra al salir de Santa Marta en
1536, es en su opinion ‘‘afirmacion tan abrupta e insélita’’ (p. 108) que merece
demostrarse. Pero hace casi 20 afios que Juan Friede sefialo ésto, y hasta tal punto
es hoy lugar comuin que se presenta como afirmacion que no requiere discusion
hasta en los textos de secundaria. (Ver, por ejemplo, la Historia de Colombia para
40. de bachillerato de Margarita Pena, p. 89). Y en dos paginas se anuncia con
toda clase de alardes una ‘‘tesis francamente estridente’’, que hiere el ‘‘tim-
pano de los comensales habituales de la historia, frente a quienes yo no paso de
ser un veraneante’’ (p. 203-4). La tesis afirma que ‘‘el derecho internacional nace
—en plena conquista— en la propia Espana y en favor del indio americano’’. La
tesis puede ser correcta, pero no nueva, estridente o sorprendente. Ya en 1934,
para no ir mas lejos, la defendi6 J.B. Scott en su libro ‘‘Los origenes esparfioles del
Derecho Internacional’’ publicado por la Universidad de Oxford, y el manual mas
conocido sobre diplomacia renacentista decia, hace un cuarto de siglo, que ‘‘desde
hace afios el candidato mas popular como creador del derecho internacional ha
sido el Fraile Dominicano Francisco de Victoria...”” que es justamente lo que adu-
ce Caballero (Garrett Mattingly, Renaissance Diplomacy, ed. de 1964, p. 245).

En sintesis, Caballero ha escrito un libro que puede resultar a veces agradable
y atractivo por cierta innegable brillantez del estilo y el lenguaje, pero cuyas pre-
tenciones de originalidad son injustificadas y que constituye un relato tradicional,
anecdotico, desordenado y extraordinariamente inexacto de la conquista, rodeado
de algunas interpretaciones arbitrarias. Para quien tenga algun interés serio en la
historia del pais, su lectura resulta completamente inatil.

Jorge Orlando Melo

Roger Brew, El desarrollo econdmico de Antioquia desde la independencia hasta
1920 (Bogota, Banco de la Republica, 1977)

Hace algunas semanas muri6 en Inglaterra el historiador Roger Brew, siendo
todavia un hombre joven y lleno de vigor. No lo conoci personalmente, pero me
entusiasmeé con su trabajo como historiador apenas conoci su manuscrito sobre la
historia econémica de Antioquia, el cual me envio su compatriota Malcom Deas.
Decidi organizar la traduccion de la obra, labor brillante ejecutada por Angela Me-
jia de Lopez, y publicarla como volumen del Archivo de la Economia Nacional.
Considero que la obra es uno de los aportes mas significativos a nuestra historia
econOmica, y con la Industria y Proteccion de Luis Ospina Vasquez se puede con-
siderar uno de los clasicos colombianos en esta disciplina. Aunque Luis Ospina fue
el pionero, e identifico las fuentes hibliograficas y estadisticas mas importantes
para la historia del desarrollo economico de Antioquia, la obra de Brew es mas
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amena y mejor organizada. Los dos libros se complementan bien, y son la mejor
introduccion a la historia econémica y social del Siglo XIX.

Es dificil escoger qué se debe resaltar en una obra como esta, pero para mi al-
gunos de los aspectos mas interesantes son los relacionados con el desarrollo agri-
cola del antiguo departamento de Antioquia antes de la época cafetera. Por ejem-
plo los datos sobre el desarrollo de la ganaderia ponen en tela de juicio algunas de
. las interpretaciones que plantean un descenso en la produccion y el ingreso per
capita en el siglo XIX. Brew sostiene que la razon de cabeza de ganado por habi-
tante se incremento de 0.1 en 1807 a 0.4 en 1852 y hasta 1.0 en 1875. Este aumento
se debib en parte a cambio tecnologico, especialmente a finales del siglo, y parti-
cularmente a aumentos en la productividad relacionados con la introducci6on de
nuevos pastos y de nuevas razas y cruces.

Otro aspecto de gran interés es la descripcion de los origenes de la clase em-
presarial que posteriormente inici6 la industrializaci6n del pais. Brew sostiene que
esta clase se formo en base a unas familias con intereses econémicos muy diver-
sos. Estas familias iniciaron su etapa de prosperidad en el comercio, para luego
interesarse en la mineria, después en la ganaderia, mas tarde en la agricultura y
por altimo en la manufactura. Esta diversidad de intereses econémicos de las fa-
milias de la élite antioquefia hizo posible la estabilidad politica, pues disminuyo6
notablemente los puntos de conflicto entre los diferentes intereses econémicos. El
autor también le da una gran importancia a esta estabilidad politica, e identifica
este factor como una de las variables que determinaron que Antioquia tuviera una
tasa de crecimiento economico superior al resto del pais durante el siglo XIX.

Otro tema que no se habia discutido mucho en Colombia, y al cual Brew le de-
dica especial atencibn, es el del desarrollo del sector financiero. Identifica la fun-
dacibén de 34 bancos en Antioquia entre 1872 y 1914, y describe como las familias
de la élite funcionaban como instituciones financieras. La importancia del desarro-
llo del sector financiero se puede ilustrar con una cita: ‘‘Las emisiones de los
bancos privados en Antioquia fueran indispensables para promover el cultivo del
café en gran escala en los afios 80, ya que disminuyeron a la mitad las tasas de in-
terés sobre préstamos que se exigian antes de 1872’

Los capitulos sobre tenencia de tierra, ferrocarriles, café, y la iniciacion de la

industria manufacturera también tienen valiosos datos y sugestivas interpretacio-
nes. En resumen, la obra de Roger Brew es lectura requerida.

Miguel Urrutia Montoya
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Las siguientes son las correcciones que se deben tener en cuenta para la
lectura de algunos de los cuadros publicados en la Gltima entrega de Coyun-
tura Economica.

Cuadro VII-1.
Cuadro VII-2.

Cuadro VII-3.
Cuadro VII-4,

Cuadro VII-5.

Cuadro VII-7.

Cuadro VII-8.

Cuadro VII-9

Sector Externo

Valor Exportaciones no tradicionales 1977, léase $ 799.9.
Aumento porcentual total general exportaciones aprobadas
1977, léase +31.6%.
Aumento porcentual 1978, renglon 12, léase 5.5%
renglon 13, 1éase —4.0%.
Valor registros exportacion 1977, renglon 7, léase 14.2
1978, renglon 3, léase 29.0
Recursos financieros PROEXPO, situacion de Cartera Re-
cursos Banco de la Reptblica, 1977, léase $2.326.6.
Utilizacion resolucion 59/72, 1978, léase $12.339.2.
Importaciones reembolsables lista previa,
léase para 1976, 49.2% del total.
léase para 1977, 58.5% del total.
léase para 1978, 49.2% del total.
Origen importaciones reembolsables resto ALALC, aumento
% 1977, léase 112.9%.
Origen importaciones reembolsables ALALC, aumento %
1978, 1éase +42.7%:
Balanza comercial café con Chile, 1978, 1éase .3
Cambio % Café con Argentina, 1978, 1éase —33%:
Cambio % Café con Italia, 1978, léase + 103 %.
Otras exportaciones a Venezuela 1978, léase 293.3, y Cambio
Porcentual 20.8%.
Balanza Cambiaria Otros Ingresos 1978, léase 865.
Balanza Cmabiaria Servicios, Turismo, 1978, 1éase 485.

El director de PROEXPO ha hecho las siguientes observaciones al capitulo
de Sector Externo, las cuales publicamos a continuacion:

1. El saldo promedio de utilizacion del cupo de US$ 20 millones asignado
por la Resolucion 42 de 1975, fue de US$ 16 millones en 1978, lo que
equivale a un 80% de utilizacion.

2. El monto de préstamos para capital de trabajo, esta determinado por la
Resolucion 41 de 1978, no por el Decreto 41 de 1979. Esta Resolucion
permite que los préstamos sean “hasta por un 80% del valor semestral que
se proyecte exportar” (no del capital de la empresa), y la limitante para
financiar la inversion de capital es “hasta del 50% de la inversion que se
proyecte realizar”.

3. El cupo de la linea para promocion de exportaciones en el Caribe es de $
$ 200 millones (no de $ 250 millones).
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EL CAFE EN COLOMBIA
(1850—1970)

Una Historia Econdmica,
Social y Politica

Por Marco Palacios

EL CAFE EN COLOMBIA
(1850-1970)
~ Una Historia Econémica,
Social, y Politica

Marco Palacios

Marco Palacios ha realizado un estudio sistemédtico y detallado de la
evolucion de la produccion cafetera en nuestro pais. Para lograr esto
utilizé fuentes primarias muy poco conocidas por otros investigadores,
como los archivos de haciendas, municipios, notarias, Federacion
Nacional de Cafeteros, diplomaticos y consulares, y otros mds cono-
cidos tales como el Archivo Nacional, los fondos documentales de la
Biblioteca Nacional, del Banco de la Replblica y de la Fundacién
Antioquefa para los Estudios Sociales.

El trabajo de Marco Palacios se coloca en primera linea porque su
conocimiento de la estructura cafetera va desde el estudio de la unidad
productiva, ya sea pequefia o grande, hasta las negociaciones de la
politica a nivel mundial.

A la luz de la informacioén acumulada y el anélisis profundo, el autor
nos ofrece su interpretacion histdrica del desarrollo colombiano, basado
sustancialmente en la incidencia fundamental que la actividad cafetera
ha tenido en la formacién del pais.
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lucro, dedicada a la investigacion no partidista en los campos de economia,
ciencia politica, historia, sociologia, administracién plblica y derecho. Sus
principales propdsitos son contribuir al desarrollo de politicas acertadas en
los campos econdmico y social, promover la discusion y comprension de
problemas de importancia nacional, y publicar y difundir analisis originales
sobre fendmenos econdmicos y sociopoliticos, nacionales y latinoamericanos
que sirvan para mejorar la calidad de la educacion superior.

El Consejo Directivo es responsable de vigilar por la adecuada marcha de la
administracion de la institucion y de trazar y revisar los objetivos generales de
la fundacién. La administracion de los programas, del personal y de las publi-
caciones corre por cuenta del director ejecutivo, quien es el representante
legal de la fundacion. El director y el editor de Coyuntura asesorados por un
comité interno de publicaciones tienen la responsabilidad de determinar qué
trabajos se publican en Coyuntura Econémica o en forma de libros o folletos
de la institucion. La publicacién de un trabajo por FEDESARROLLO implica
que éste se considera un tratumiento competenté de un problema y por lo
tanto un elemento de juicio Util para el piblico, pero no implica que la funda-
cién apoye sus conclusiones o recomendaciones.

FEDESARROLLO mantiene una posicion de neutralidad para garantizar la
libertad intelectual de sus investigadores. Por lo tanto, las interpretaciones y
las conclusiones de las publicaciones de FEDESARROLLO deben conside-
rarse exclusivamente como de sus autores y no deben atribuirse a la institu-
cion, los miembros de su Consejo Directivo, sus directivos, o las entidades que
apoyan las investigaciones. Cuando en una publicacién de FEDESARROLLO
aparece una opinion sin firma, como es el caso del andlisis coyuntural en la
Revista de la institucion, se debe considerar que ésta refleja el punto de vista
del conjunto de investigadores colaborando en la institucion en el momento
de la publicacion.



-EDESARRCUO

FUNDACION PARA LA EDUCACION SUPERIOR Y EL DESARROLLO

FEDESARROLLO es una entidad colombiana, sin animo de lucro, dedicada
a promover el adelanto cientifico y cultural y la educacion superior, orientan-
dolos hacia el desarrollo econd mico y social del pafs.

Para el curalimiento de sus objetivos, FEDESARROLLO adelanta proyectos
de investigacion sobre problemas de interés nacional. Publica periodicamente
una evaluacion tle la coyuntura econémica en Colombia y el Grupo Andino, y
proyecciones de corto plazo sobre el desarrollo de la economfa colombiana.
Entre los temas de investigacion que han sido considerados de alta prioridad
estdn le planeacion econdmica y social, el disefio de una polftica industrial
para Colombia, el proceso de integracion latino= <riczano, el desarrollo urba-
no, la formulacién de una politica energética para el parls, los instrumentos de
promocion de exportaciones y las perspectivas de comercio exterior."

FEDESARROLLO se propone ademds crear una conciencia dentro de la co-
munidad acerca de los principales problemas y retos de nuestra sociedad, y
con tal fin organiza seminarios y conferencias sobre la economia colombiana
y diversos temas econdmicos, polfticos y de desarrollo social y regional para
directivos del sector pUblico, la empresa privada y los sindicatos.
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