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Editorial

La politica econdmica enfrenta en este momento
el dificil problema de llevar adelante el proceso
de cambio estructural con el cual se com-
prometid, y que goza del respaldo de la gran
mayoria de la opinién, y enfrentar el serio
desajuste de corto plazo que representa la ace-
leracion inflacionaria, lo cual es.inaplazable. El
reto proviene del hecho de que la meta de
flexibilizar el funcionamiento de varios sectores
de la economia, eliminando las restricciones y
normas que lo limitaban, reduce necesariamen-
te la discrecionalidad de la politica econémica
para controlar la situacién de corto plazo. Los
instrumentos que serian necesarios y eficientes
para el manejo coyuntural muchas veces van en
contravia de las politicas que facilitarian la
transformacion estructural deseable.

La urgencia del control inflacionario hace que
sea necesario darle prioridad- a la politica de
estabilizacién de precios. Sin embargo, la falta
de prioridades claras ha llevado aque en algunos
casos se hayantomado medidas deseables para
la estrategia de largo plazo de disminuir las
distorsiones al comercio internacional, pero que
han dificultado el manejo monetario de corto
plazo.

En la actual coyuntura se ha intentado también
usar instrumentos de largo plazo relacionados
con la apertura que pueden contribuir a la

solucién del problema inflacionario. Este es el
caso de la aceleracién del proceso de liberacién
de importaciones y la desgravacién selectiva.
Aunque en esta oportunidad no se presenta la
contradiccién entre los objetivos de corto y largo
plazo, se ha hecho ya evidente la escasa efica-
cia de estas medidas para lograr resultados en el
corto plazo. Sin embargo, en estos casos es poco
el dafio que se hace pues, por lo menos, no se
transmiten sefiales contradictorias, y el efecto
mas adelante puede ser benéfico.

En este mismo sentido se ha actuado, aunque
con algo de demora, en materia de politica
agropecuaria. Es innegable la influencia de los
precios de los productos agricolas sobre el
proceso inflacionario de los ultimos afios, por lo
cual se habia insistido ya sobre la necesidad de
actuar en este frente. Con la definicion del
esquema con que operara la apertura del sector
agropecuario, con base en la utilizaciéon del
mecanismo de aranceles méviles, ademas de la
eliminacién del monopolio estatal para las
importaciones de alimentos, se esta actuando
sobre uno de los elementos mas importantes del
fenémeno de la inflacion. Sin embargo, el efecto
inmediato sobre los precios posiblemente no
serd muy notorio, especialmente porque deben
adaptarse los sistemas de comercializacidén al
nuevo esquema.



Aunque es claro que la lucha contra la inflacién
debe incluir entre sus estrategias el control
monetario, un diagndstico equivocado del
fenémeno inflacionario puede llevar a que se
empleen instrumentos poco eficientes, en el
sentido de que se necesitaran dosis muy altas
para obtener resultados. Este es el caso de la
medida del encaje marginal que busca, ademas
de la reduccion de la expansion secundaria del
dinero, el control de la demanda a través de la
restricciéon crediticia. Seguramente se lograran
resultados sobre la inflacién, pero su costo en
términos de crecimiento sera alto, puesto que la
inflacion tardara en responder dado que la
demanda no es su principal determinante. Al
mismo tiempo, la medida ha producido efectos
secundarios: se estan generando presiones de
costos a través de las tasas de interés y
acentuandose la acumulacion de divisas ante la
necesidad de ingresar capitales para subsanarla
restriccidn crediticiainterna.

Creemos que la expansidonde la oferta monetaria
deberia haberse atacado en su origen. Los
intentos que se hicieron en este sentido, tal como
la expedicidon de certificados de cambio con un
plazo de 80 dias para las exportaciones de
servicios y la fijacién de plazos maximos de giro
para las importaciones, fueron revertidos o
suavizados, antes de que hubiera tiempo
suficiente para evaluar sus resultados. Esta
inestabilidad en la politica se generé por la falta
de claridad en la prioridad de los objetivos que se
menciond anteriormente. La eliminacién de los
depésitos previos a las importaciones, una
necesidad del programa de largo plazo de
eliminar distorsiones del comercio también tuvo
un efecto de expansion monetaria indeseable en
el corto plazo. Otro campo en el que hay
incongruencias entre los objetivos de corto y
largo plazo es en el del manejo cambiario. Una
revaluacion facilitaria el manejo monetario y de
precios, pero iria en contravia del objetivo de
largo plazo de promover las exportaciones y
hacer viable la apertura. En este caso estamos
de acuerdo con el gobierno en que no se puede
sacrificar la competitividad internacional y que,
por lo tanto, el objetivo de mantener la tasa de
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cambio real tiene que seguir siendo prioritario,
aun si esa politica dificulta seriamente el manejo
econémico de corto plazo.

Es indudable la necesidad de un sector publico
disciplinado y sin problemas financieros para el
logro de las metas tanto de estabilizacion como
de modernizacién e internacionalizaciéon. Un
marco macroecondémico sano es requisito basi-
co para el desarrollo de la economia. En este
sentido, es indispensable hablar de ajuste fiscal
y de la necesidad de resolver problemas
estructurales del sector publico. Sin embargo,
justificar toda la politica fiscal sobre la base de
que ha sido el desequilibrio del sector publico el
causante de la inflaciéon no tiene mucho susten-
to tedrico ni empirico. Tedricamente, el com-
ponente del déficit fiscal que tiene un impacto
macroecondémico sobre las variables de deman-
da agregada, sobre el ahorro y la inversion
internas, asi como también sobre los agregados
monetarios y la inflacién, es el ahorro publico
interno. Esto es, la diferencia entre los ingresosy
los gastos domésticos del sector publico. Todas
las operaciones del sector publico con el resto
del mundo tienen un efecto macroeconémico
neutro en el corto plazo. Por consiguiente, al
disefarse la politica fiscal para el manejo
macroeconomico debe tenerse en cuenta la
composiciéndel déficit.

Esto ha sido ignorado generalmente por las
autoridades econémicas y por la mayoria de los
analistas de la politica econémica. Sin embargo,
altenerlo en consideracion, cambia radicalmente
la interpretacion de la evolucion de las cuentas
fiscalesy, por consiguiente, las implicaciones de
politica macroeconémica. En particular, se
encuentra que la evolucién del déficit total ha
sido muy diferente a la del déficit interno. En
algunos afos se ha reducido el déficit total como
proporcién del PIB, a pesar de un aumento en el
déficitinterno, mientras que en otros ha sucedido
lo contrario. En términos generales se encuentra
un tendencia estable del déficit interno, con una
ligera reduccién en 1990, por lo cual no se le
puede atribuir a presiones fiscales adicionales la
inflacién del ultimo afio.



Sin embargo, la reduccién del déficit global en
1990 fue mucho mayor que la de su componente
interno debido a la recuperacion de las cuentas
externas del sector publico que presentaron un
amplio superavit como consecuencia del
desempefo de las exportaciones de petrdleo y
carbén. Por consiguiente, el déficit interno
continué en niveles altos (1.7% del PIB), y fue
cubierto por los excedentes provenientes de las
exportaciones oficiales. Este desequilibrio entre
los dos componentes del déficit. se refleja
monetariamente a través de la acumulacién de
reservas por parte del sector publico, que ha
causado gran parte de la expansién monetaria.

La otra aplicaciéon de este andlisis tiene que ver
con sus implicaciones para la politica fiscal
proyectada para el presente afio. En primer
lugar, se concluye que plantearse como meta un
equilibrio fiscal global no tiene ninguna impli-
cacion inmediata sobre las presiones que se
puedan generar sobre la demanda o sobre la
situacion monetaria. Es sdélo hasta que se
desagregue el componente interno del déficit
que se podra establecer si habra o no una
reduccion de este tipo de presiones. Por
consiguiente, es sobre este componente que se
deben proponer las metas fiscales. De hecho,
esta es la porcion del déficit sobre el cual las
autoridades econdmicas tienen un mayor grado
de control, por cuanto pueden manejar la
evolucion de los ingresos y de los gastos. El
componente externo esta sujeto a toda clase de
fluctuaciones dificiles de predecir, pues depende
en gran medida de la evolucidn de los precios
de productos basicos como el carbén, el petréleo
—que es especialmente incierta este afio—, el
ferroniquel y el café'y de otros factores también
exdgenos como las tasas de interés y la inflacidon
internacionales.

Al fijarse las metas fiscales sobre el total del
déficit, se estd condicionando el ajuste del
componente interno a las fluctuaciones de las
cuentas externas. En particular para 1991, se
puede esperar un deterioro en los ingresos del
sector publico provenientes del sector externo,
que podria ser bastante mayor al que se ha

tenido en cuenta para realizar los presupuestos
y, por consiguiente, el ajuste del componente
interno resultaria siendo mucho mayor que el
que se habia propuesto inicialmente. Aunque
este resultado es deseable, debe cuestionarse
la necesidad y las implicaciones de obtenerlo
tan rapidamente.

Las implicaciones de este ajuste resultan
especialmente preocupantes en el contexto ac-
tual de busqueda de un cambio estructural, por el
papel que debe jugar la inversion publica en el
logro de estos objetivos. Es en este punto donde
reposa la contradiccién mas critica—e ineludible
hasta cierto punto— entre los objetivos de corto y
largo plazo. Una politica fiscal basada en el con-
trol del déficit fiscal global no hara méas que
acentuar dicha contradiccion. Sin embargo, unas
metas de recomposicidon del déficit total, sin
preocuparse tanto de su nivel absoluto, serian
mucho mas eficientes en términos del ajuste que
se necesita, minimizando sus efectos recesivos.
Dicha recomposicién contribuiria, ademas, a re-
solver los problemas monetarios generados por
la actual estructura.

Dada la importancia de la inversién publica para
la consolidacién del proceso de modernizacion e
internacionalizacidonde la economia, vale lapena
hacer dos comentarios finales sobre este tema.
En primer lugar, una politica de inversién publica
intensiva en importaciones contribuiria tanto al
objetivo de recomposicion del déficit como al de
modernizacién. En segundo lugar, puesto que,
dada la coyuntura, se van a encontrar necesa-
riamente limitaciones para la ejecucion de las
obras de infraestructura necesarias para la
apertura, resulta particularmente importante en
este momento tener muy claras las prioridades
de estas inversiones. En este sentido se
encuentra un vacio sobre cudles van a ser los
proyectos “bandera” del gobierno, en los cuales
va a ser necesario concentrar los recursos
escasos si se quieren obtener resultados en el
menor tiempo posible. Se habla de carreteras,
puertos, ferrocarriles, e incluso metros. Sin em-
bargo, no se conoce mucho sobre los proyectos
especificos tales como el plande carreteras, etc.
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Tampoco se conoce cuales seran las priorida-
des para llevar a cabo estos proyectos: ¢ seran
primero los puertos que las carreteras o los
ferrocarriles? Esta falta de prioridades explici-
tas, con los estudios que la sustenten, es espe-
cialmente preocupante si se tiene en cuenta que
unos proyectos iran en detrimento de los otros.
Esto es especialmente cierto en el caso de los
ferrocarriles, cuya rehabilitacion se financiara
parcialmente con recursos del Fondo Vial,
reduciendo los recursos disponibles para mo-
dernizarlared de carreteras.

Las proyecciones sobre el crecimiento de la
economia en 1991, basadas en el modelo de
equilibrio general computable de la economia
colombiana que ha desarrollado FEDESA-
RROLLO, no son muy optimistas, coincidiendo
asi no sélo con las de otros analistas sino con
las del propio gobierno. Para ellas se tuvieron en
cuenta los anuncios de politica del gobierno, y
algunos supuestos sobre el comportamiento de
variables exdgenas. Se estima que la tasa de
crecimiento estara alrededor del 2%. Sin em-
bargo, esta tasa puede ser un poco optimista si
se dan algunos eventos que en este momento
son dificiles de predecir. El crecimiento podria
ser inferior al 2% en primer lugar, si no se logra
controlar el terrorismo que esta afectando la
infraestructura productiva y la capacidad de
transporte. En segundo lugar esta la incerti-
dumbre sobre la evolucidon de los precios del
petréleo. Una caida en estos precios por debajo
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de US$ 18.2/barril que fue el que se usoé para las
proyecciones anteriores, y que es el mismo que
se supuso para la programacion de las finanzas
publicas, implicaria, dadas las metas fiscales,
una reduccién adicional del gasto publico vy,
por lo tanto, del crecimiento. Por ultimo, no se
debe ignorar la influencia sobre la actividad
econdmica de otra variable exdégena, sujeta a
fluctuaciones inesperadas, tal como la produc-
ciéon agropecuaria que, ademas tiene impor-
tantes implicaciones sobre los precios. Si el
crecimiento de este sector llegara a reducirse
respecto al que ha mantenido en afios ante-
riores, podria bajar el ritmo de crecimiento por
debajodel 2%, y aumentar la inflacién.

Las proyecciones sobre inflacién que resultan
consistentes con los escenarios anteriores,
revelan la posibilidad de un relativo éxito en la
lucha contra la inflacién pues ésta, si bien no se
reduciria a los niveles esperados por las
autoridades, si lo haria a un nivel de 25% —en el
escenario basico de 2% de crecimiento—. Se
espera que dicha reduccién se retroalimente a
través de los mismos procesos de indizacién que
hanfacilitado la aceleracion, lo cual hariaposible
continuar un proceso permanente de reduccidn
delainflacién. Sin embargo, hay algunos tipos de
bienes y servicios que podrian hacer mas lenta
esta desaceleracion debido a que sus precios se
fijan por periodos relativamente largos y reflejan
las expectativas de alta inflacién del periodo
reciente.
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Desarrollo petrolero en Cano Limon, Arauca.

COLOMBIA

un gran pais en desarrollo



l. Indicadores de la actividad productiva

ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL

Durante 1990 la economia colombiana crecié cerca de 3.8%, un ritmo ligeramente mayor al esperado,
impulsado por el comportamiento del sector cafetero. El efecto de este sector sobre lademanda agregada
fue importante, asi como el de las exportaciones menores, que también tuvieron un dinamismo significa-
tivo durante el afio. '

Cuadro 1. CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO (%)

Sector 1986 1987 1988 1989e 1990p 1991p
FEDESARROLLO DNP BAJA ALTA
AGROPECUARIO 34 6.4 28 4.7 6.0 5.8 3.9 4.3
Café -4.9 21.0 -5.3 -6.3 17.5 17.5 3.0 3.0
Agropecuario sin Café 45 53 3.9 5.9 4.7 45 4.0 45
Agricola 4.1 4.3 3.8 6.0 5.6 - = -
Pecuario 5.9 6.1 4.3 6.0 4.0 - - -
Silvicultura.caza y pesca 3.9 6.6 0.7 3.4 3.0 4.0 - -
MINERIA 72.3 241 45 12.9 7.0 8.0 7.0 7.0
INDUSTRIA 59 6.2 1.9 29 6.2 5.1 -1.5 -0.9
Trilla 12.9 -5.8 -12.5 8.6 19.0 20.0 -5.0 -7.0
Resto 4.8 8.3 4.0 22 45 3.1 -1.0 0.0
CONSTRUCCION 4.9 -10.0 13.2 0.4 -10.0 -5.0 22 4.5
COMERCIO 4.2 4.8 56 14 25 25 2.0 25
OTROS ! 3.8 4.5 4.7 25 25 24 2.2 25
TOTAL 58 5.4 4.1 3.2 3.8 3.7 2.0 25

e: Estimacion preliminar del DANE. p: Proyeccién.

' Incluye: transporte; electricidad; gas y agua; servicios comunales, sociales y personales; servicios bancarios, impuestos, derechos de
importaciones.
Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.

1. Comportamiento por sectores productivos

# Aparte de la altatasa de crecimiento de la producciény la trilla de café, debe destacarse el continuado
dinamismo de la agricultura y la mineria. El sector industrial fue uno de los que superd las expectativas,
yaque se temia sudesaceleracion en el segundo semestre del afio, Ia cual no se presentd, pues se estima
que crecidé aunatasa cercana al 4.5%. En este comportamiento jugd un papel importante el crecimiento
de las exportaciones industriales. Por otro lado, la construccién acentud su recesion y el comercio
mantuvo su situacién de estancamiento.

¢ Debedestacarse que el Cuadro 1 incluye la ultima revisién que hizo el DANE de las Cuentas Nacionales
de 1988 y 1989, donde se presentan cambios significativos frente a los presentados en versiones
anteriores. En particular, el crecimiento de 1988 aumenta de 3.7% a 4.1%, con cambios importantes en
las tasas de crecimiento de algunos sectores.. La cifra provisional de crecimiento para 1989 era de 3.5%
y se redujo con la ultima revisién (todavia provisional) a 3.2% pues, a pesar de que se corrigié hacia arriba
el crecimiento de la agricultura, la mineria y la industria, se redujo el estimativo de crecimiento de la
construcciény el comercio.
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2. Evolucién de los componentes del gasto

4 Elcomponente mas dinamico de lademanda en 1990 fueron las exportaciones, las cuales contribuyeron
con 1.8 de los 3.7 puntos de crecimiento del PIB.

& Lasimportaciones, por su parte, al aumentar su participacion en el producto en 0.4 puntos, contribuy-
eron en esa magnitud a desacelerar el crecimiento.

¢ Elconsumo del gobierno crecid a un ritmo superior al del producto y contribuyé con un ligero impulso al
crecimiento global. Lainversién publica, sin embargo, decrecié entérminos reales, con lo cual el sector
publico representd un elemento contraccionista de la demanda.

& Lainversion privada, por su parte, seguramente redujo su dinamismo frente a afios anteriores, pero
alcanzé a compensar ligeramente la reduccion de la inversion publica.

+ Elconsumo privado, a pesar de que crecid inducido por el sector exportador (de café y menores) continué
reduciendo su patrticipacién en la demanda agregada.

Cuadro 2. PRODUCTO INTERNO POR TIPOS DE GASTO (%)

Tasas de crecimiento Participacion Contribucién al
enel PIB crecimiento
1986 1987 1988 1989%e 1990e 1989e 1990e 1989e 1990e

Consumo privado 32 38 37 2.2 24 68.2 67.4 1.5 1.6
Consumo del gobierno 1.4 56 9.9 4.0 4.7 11 11.2 0.4 0.5
Formacién capital fijo 7.6 0.8 10.9 -0.9 0.8 15.8 15.4 -0.2 0.1
Variacion existencias -29.6 141.5 -10.8  -47.7 48.8 1.0 15 -1.0 0.5
Exportaciones 20.7 7.8 0.3 9.1 9.9 18.5 19.6 16 1.8
Importaciones 4.1 53 6.6 -5.0 6.6 -14.7 -15.1 0.8 -1.0
Total PIB 58 54 4.1 3.2 3.7 100.0 100.0 3.2 37

e: Estimado.
Fuente: DANE, datos preliminares para 1989 - 1990y célculos de FEDESARROLLO.

3. Proyecciones para 1991

¢ Se esperauna notoria disminucién en latasa de crecimiento econdémico para 1991. El crecimiento estara
probablemente entre 2 y 2.5%, como consecuencia de la politica de ajuste disefiada con el fin de reducir
drasticamente los niveles de inflacién. Ellimite inferior del rango supone el cumplimiento de las metas
fiscales (déficit nulo) y el superior supone un déficit un poco mayor (0.5% del PIB).

# Los principales factores de incertidumbre se relacionan con la capacidad del sector publico para lograr
el ajuste deseado y los elementos que harian mdas severa la contraccion del gasto. Entre estos se
destacan:

- Evolucion del precio del petréleo.

- Comportamiento de los ingresos tributarios. En éste ultimo influira en buena medida el crecimientoy la
composicion de las importaciones.

- Evolucion de la produccién, las exportaciones y los precios interno y externo del café.
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4. Balances macroeconémicos

(% del PIB) 1989 1990p 1991p
Ahorro Externo +0.4 -1.4 0.0
Déficit Publico -2.0 -0.5 0.0
Balance Privado +1.6 +1.9 0.0

p: Proyeccion de FEDESARROLLO

4 Sector externo: tuvo una fuerte recuperacién en 1990 y, por consiguiente, el ahorro externo se volvié
negativo pasando de 0.4% del PIB en 1989 a -1.4% en 1990.

¢ Sectorpublico: en 1990 se di6 un ajuste de 1.5% del PIB. Este se explica especialmente poruna mejoria
enlastransacciones del sectorpublico con el exterior. Para 1991 se proyecta un perfecto equilibrio en las
cuentas fiscales. Sin embargo, habra un deterioro enlas cuentas publicas con el sector externo, mientras
que su balance de transacciones internas mejorara.

¢ Sector privado: el balance del sector privado aumenté ligeramente, como consecuencia de unincremento
de su ahorro neto en el exteriory una ligera reduccién de su posicién neta con el sector publico. Para 1991,
se espera que el balance privado se deteriore, llegandose a una situacién de equilibrio entre el ahorro
y lainversion privados.

ACTIVIDAD INDUSTRIAL

1. Comportamiento segun cifras del DANE

¢ Laproduccién industrial crecié 5.5% entre enero y noviembre de 1990. Sise incluye la trilla de café, esta
cifraaumenta a 7%. Estas cifras representan unafuerte recuperacién frente a las observadas en el mismo
periodo de 1989. La industria fue especialmente dindmica en el primer trimestre del afio,
desacelerandose luego en el segundo trimestre. Sin embargo, los resultados del tercer trimestre son
nuevamente alentadores, especialmente sisetiene en cuenta que la segunda parte de 1989 presentaba
niveles altos de producmon

¢ Los bienes intermedios y de consumo presentan tasas de crecimiento similares (5%) hasta octubre,
aunque se nota una mayor desaceleracion en el sub-sector de bienes de consumo que en el de materias
primas, que crecié atasas muy estables durante el afio. Los bienes de capital tuvieron altas tasas de
crecimiento (13%). Este crecimiento puede atribuirse exclusivamente al sector productor de maquinaria
no eléctrica. El sector productor de vehiculos, por su parte, contintia presentando caidas absolutas en sus
niveles de produccidn, situacién que se prolonga ya por dos afios y que seguramente continuara en el
futuro.
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Cuadro 3. PRODUCCION INDUSTRIAL (Tasas anuales de crecimiento ")

Total Trilla Total Vehiculos Bienes de Bienes Bienes de
industria de cafe industria consumo intermedios capital
sin trilla sin
vehiculos
1985 | - . 2,10 -19,00 2,60 5,00 -26,00
I s s 5,10 17,70 5,10 9,20 -7,80
I = = 4,30 -18,00 5,20 7,60 -3,60
v £ 2 -0,30 -28,20 1,90 2,30 -1,80
1986 I - - 3,80 25,90 4,50 4,70 8,20
1 . 5 8,80 25,60 8,20 9,40 6,00
1 < . 7,40 0,10 5,30 10,60 11,70
v = - 8,10 4,10 4,00 12,70 6,40
1987 | . 2 8,90 7,60 7,10 10,90 10,00
1 5 - 5,10 13,30 0,40 9,90 2,10
n 2 s 8,40 28,30 6,00 7,60 5,40
v = - 6,00 35,90 2,20 4,00 10,50
1988 | 5,00 -24,20 7,10 26,20 4,80 7,80 6,80
I 4,90 -12,60 6,40 33,90 1,10 4,90 13,10
1l -0,90 -37,60 2,20 32,00 -4,00 3,00 10,10
v -0,50 -3,50 -0,40 -10,10 -1,40 2,20 1,00
1989 I -3,10 21,70 -4,30 -8,40 -7.40 0,60 -3,90
1 1,60 -14,70 2,80 -3,60 7,90 0,40 -1,20
n 3,10 31,90 1,70 -12,10 5,80 2,50 -6,80
v 8,00 38,60 6,30 -3,00 9,40 4,20 7,70
1990 I 12,50 60,30 9,40 -6,60 12,50 6,00 14,20
1 5,50 61,40 2,30 -16,40 1,40 5,40 4,60
n 4,80 -1,60 5,20 -13,10 3,10 4,70 19,50
Enero-noviembre
1989/88 2,30 15,40 1,60 -7.40 3,70 2,20 -1,40
1990/89 7,00 30,40 5,50 -9.20 4,90 4,60 13,10

(1) Se refiere al crecimiento de la produccién de cadatrimestre con respecto aigual periodo del afio anterior.
Fuente: DANE y cdlculos de FEDESARROLLO.

Grafico 1A. PRODUCCION INDUSTRIAL SIN TRILLA DE Gréfico 1B.INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
CAFE (Variacion acumulada) ‘

Enero 1985 - Noviembre 1990 700 - T 140
10— A 135
8+ 600 T
+ 130
6+ 5
+ 125
il W+ paNE
(escala derecha) 1120
2+
400 4+ Lis
0 Encuesta
FEDESARROLLO (a) 1110
24 300 - (escala izquierda)
gl + 105
4 : . ; ; , 200 —— {100
1985 1986 1987 1988 1989 19'90 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

(a) Se construye con base en la pregunta sobre variaciones en la actividad productiva de la Encuesta de Opinién Empresarial.
Fuente: DANE, Muestra Mensual Manufacturera; y céalculos de FEDESARROLLO
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2. Indicadores de opinion sobre la actividad in-
dustrial segun la Encuesta de Opinién
Empresarial de FEDESARROLLO

Elindicador de produccién de la Encuesta ha
evolucionado de forma muy parecida aldel DANE
en los ultimos meses. Los ultimos resultados
reflejan un estancamiento de la produccion en
diciembre y una caida en enero.

Elindicador de situacién econémica muestrauna
notoria recuperacién en el ultimo trimestre del
afo, aunque ésta se revirtié en el mes de enero.
Las expectativas sobre la situacion econémica de
los préximos meses han venido desmejorando
continuamente desde octubre, y esta tendencia
se mantuvo en enero de este afo.

¢ El nivel de pedidos por atender aumentd
fuertemente en el Gltimo trimestre del afio pasado,
luego de la desaceleracion que habian sufrido en
el tercer trimestre. En promedio, mantuvieron
niveles bastante superiores a los de 1989, lo cual
confirma un crecimiento relativamente alto de la
industria el afio pasado. Este indicador muestra
una reduccidn notoria en enero lo cual, en
conjunto con elindicador de expectativas, permite
prever unadesaceieracién de la actividad indus-
trial en la primera parte de este afo.

4 La utilizacion de la capacidad instalada también

fue mayor que la del afio anterior, alcanzandose
en noviembre un nivel de 75%.

4 Situaciéon econdmica por sectores: los resultados

del DANE indican que los sectores mas
dinamicos el afio pasado fueron, en su orden,
magquinaria no eléctrica, metales no ferrosos,
cuero, plasticos y confecciones.

4 En algunos de ellos se puede asociar el

dinamismo a las exportaciones, como en el caso
de las confecciones. Sin embargo, otros sectores
que tuvieron incrementos importantes en sus
exportaciones (véase el Cuadro 13 mas
adelante), presentan incluso reducciones
absolutas en sus niveles de produccién (por
ejemplo calzado, imprentas y cemento). Esto

Grafico 2. INDICADORES DE OPINION SOBRE LA
ACTIVIDAD INDUSTRIAL (Balances entre respuestas
favorables y deafavorables)

Enero 1985 - Enero 1991

45
Expectativas
de situacién
econdémica

40 4-

35 4

30 4+

25 +

Situacién
econdémica

T

NIVELES DE UTILIZACION DE CAPACIDAD
-10 4 77.2
[ 750

-20 4

-30 +

Demanda en relaciéon con

04 capacidad instalada (a)

| 4 I n 4 I

-50 — T T T T T
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

, | Existencias A /\/\'\

-20 4+

-30 4
Nivel de pedidos

! 1 5 E Il it I |
-40 T T T T T 1

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

(a) Balances entre respuestas que consideran el nivel de
capacidad instalada suficiente y aquellas que lo consideran
mas que suficiente en relacion con el nivel de pedidos.

(b) Suavizado con promedio mévil - seis meses.

Fuente: Encuestade Opinién Empresarialde FEDESARROLLO.
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Cuadro 4. CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL POR SECTORES (%)

DANE Indicadores de opinion
1987/86 1988/87 1989/88 Enero-noviembre Actividad Expec-
R & econdémica’ tativas
89/88 90/89 (4 trim. vs. 3 trim./90)

Alimentos (sin trilla) 2.1 0.4 9.8 9.9 59
Bebidas 7.2 -3.3 1.7 1.3 4.4 T 4
Tabaco -8.9 -6.4 -6.6 6.5 -0.5
Textiles 8.8 -5.3 55 -6.0 3.2 il \J
Vestuario 95 17.7 1.3 98 100 T 4
Cuerokgieles, excepto calzado 5.4 6.0 5.2 4.4 17.2 1 ]
Calzad -6.5 3.0 7.2 57 -6.2
Industria de madera 23.0 8.6 15.0 15.4 6.3 i 1
Muebles de madera 0.8 27.0 -6.4 -76 -3.4
Papel ) 111 27 140 129 132 T 1
Imprentas y editoriales 36 12.7 -10.9 111 -49 T 4
Quimicos e 8.8 4.4 17 08 1.8
Otros productos quimicos 6.1 5.2 7.0 6.9 7.3
Petréleo 8.2 -3.1 24 2.7 2.8 1 l
Otros derivados del petrdleo 54 10.2 -1.6 -2.0 -7
Caucho -6.1 15.6 -3.9 -3.7 5.0
Plasticos 04 -6.5 -6.4 -8.6 111
Barro, loza y porcelana 15.7 9.0 -1.0 2.7 39|
Vidrio . , 17.9 9.2 07 -15 8.7 T T
Productos minerales no metalicos 36 1.0 2.0 2.5 -4.1]
Hierro y acero 12.9 9.0 0.8 2.2 0.3 1 i
Metales no ferrosos 28.0 20 -16.6 -18.8 21.0
Prod.metalicos excepto maquinaria 23 13.1 -123 117 10.5 T =
Magquinaria excepto la eléctrica 138 85 5.0 47 466 l l
Magquinaria, aparatos eléctricos 3.7 7.2 42 -46 -6.1 = d
Equipo y material de transporte 215 19.3 -7.0 74 92 = l

. Equipo profesional y cientifico 14.3 12.8 -9.8 -10.7 -1.7
Industrias diversas 8.1 0.8 2.7 4.3 -10.9
Total . 68 _ 20 25 2.3 7.0 ) l
Trilla de café 2.8 -20.6 17.3 15.4 30.4
Total excepto trilla 71 3.7 1.7 1.6 55
! Comportamiento del nivel de pedidos y de la demanda segun la Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO.:

Mejoré
{ Empeor6
= Estable

Fuente: DANE: Muestra Mensual Manufacturera y FEDESARROLLO, Encuesta de Opinién Empresarial.
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denotaria una participacion todavia muy baja de las exportaciones en estos sectores.

4 Los resultados sectoriales de la encuesta muestran que la dinamizacién de la produccién en el ultimo
trimestre del afio fue generalizada a casitodos los sectores, al igual que la tendencia negativa de las
expectativas para los proximos meses.

3. Comportamiento de la inversion industrial a lo largo de 1990 - Encuesta de Opinion Empresarial
de FEDESARROLLO

@ Losresultados anuales sobre el comportamiento de la inversién industrial en 1990y los planes para 1991
se presentan en la seccion de Analisis Coyuntural. En términos generales se observa un cumplimiento
relativamente alto de los planes que se tenian a principios del afio pasado y un crecimiento entérminos
reales de la inversion seguramente menor que en 1989.

4 Para el presente afio no se encuentrauna desaceleracion muy notoria en las expectativas de
inversién, aunque nuevamente su crecimiento real sera menor al del afio pasado.

¢ Elclima para la inversién mejord en forma bastante sostenida entre agosto de 1989 y 1990, cuando el
cambio de gobierno incité un mayor optimismo. Sin embargo, entre agosto y noviembre se deteriord
ligeramente, aunque se mantiene en niveles comparativamente altos.

Grafico 3. CLIMA PARA LA INVERSION
(Balances entre respuestas favorables y deafavorables) Planes de inversiéon durante el trimestre (%):

®1 1989 1990
Ago. Nov. Feb. May Ago. Nov.

50 4+ : -
Clima econémico

I a) Secumplieron 60 59 65 61 63 63
0 b) Se atrasaron
Ll involuntariamente 17 15 14 17 15 15
=T c) Se aplazaron
50 4 voluntariamente 22 25 21 21 21 21
Clima sociopolitico d) Se aceleraron 1 1 o 1 1 1

-75 4+

-100 } ' } } ' } ' '
Ago.88 Nov.88 Feb.89 May89 Ago.89 Nov.89 Feb90 May90 Ago.90 Nov.90

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarialde FEDESARROLLO

4 El cumplimiento de los programas de inversion fue relativamente estable a lo largo del afio. Los
aplazamientos o modificaciones en los planes se explicaron en mayor medida por decisiones voluntarias.

¢ Elprincipal determinante de las modificaciones voluntarias a los programas de inversién han sido las
condiciones de demanda. Sin embargo, estas respuestas no mostraron ningunatendencia durante el afio.
La causa de modificaciones que si se hizo cada vez mas importante fue el aumento en los costos
financieros.
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4 La competencia de productos importados, podria estar empezando a jugar un papel negativo sobre el
comportamiento de la inversién, aunque el porcentaje de empresas que se han sentido perjudicadas al
punto de dejar de hacer inversiones planeadas es todavia pequefio.

# Laescasezde recursos de crédito no parece haber incidido enforma especialmente importante sobre los
retrasos involuntarios en los programas de inversién (comparando con 1989), aunque esta situacion
cambid drasticamente a partir de septiembre. En este ultimo periodo también se percibe una marcada
preocupacion por la falta de recursos internos de las empresas.

# Enlasrespuestas del mes de noviembre debe destacarse la reduccién de laincidencia del problemade
laimportacion de equipos. Incluso durante todo el afio pasado el promedio de respuestas sobre este punto
fue bastante inferior al del afio anterior.

+ Otro problema que mostré una tendencia a reducirse durante 1990 fue el de las demoras en permisos y
licencias oficiales.

Cuadro 5. CAUSAS DEL INCUMPLIMIENTO EN LOS PROGRAMAS DE INVERSION INDUSTRIAL
(Porcentajes sobre el total de respuestas)

Feb.89 May.89 Ago.89 Nov.89 Feb.90 May.90 Ago.90 Nov.90

RETRASOS INVOLUNTARIOS

A. Dificultades en la obtencién de recursos de crédito 21 22 24 21 23 18 20 31
B. Insuficiencia de recursos propios 20 25 23 17 22 23 21 29
C.Demoras en permisos y licencias oficiales 9 10 8 14 12 8 6 6
D. Dificultades en la importacién de equipos 17 13 9 14 8 13 8 2
E. Dificultades técnicas y organizativas 11 7 11 9 10 1 13 11
F. Encarecimiento inesperado de la inversién & 9 9 7 5 4 10 5
G.Dificultades en el suministro equipos nacionales 5 5 5 7 7 8 9 1
H. Dificultades en el desarrollo de obras y construcciones 10 6 7 9 10 13 11 12
|. Otras 0 3 4 1 1 3 2 2
RETRASOS VOLUNTARIOS

A. Deterioro de las condiciones de demanda 31 36 31 39 27 30 30 29
B. Encarecimiento excesivo de la inversién 10 13 11 7 10 14 11 12
C. Disminucién en rentabilidad esperada por aumento de costos 15 11 17 16 17 17 18 15
D. Incremento en los costos financieros 16 14 14 12 13 18 20 26
E. Aumento de la competencia de productos importados 4 8 4 5 5 5 7 8
F. Surgimiento de otra alternativa inversién mas rentable 3 5 3 3 7 2 3 3
G.Imposibilidad de importar equipos 3 2 1 3 3 3 1 1
H. Aumento en los impuestos 5 2 4 2 3 3 5 2
|. Otras 13 9 15 13 14 8 6 4

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial, FEDESARROLLO.

4. Perspectivas para la industria en 1991

¢ Lacontraccion de lademanda agregada tendra un fuerte impacto sobre la actividad industrial. Se espera
que su tasa de crecimiento sea nula o incluso ligeramente negativa (entre -1%y 0).

¢ Los principales factores de contraccién son:
- Aumento del ahorro privado por aumento en el IVA.
- Desplazamiento de la demanda hacia bienes importados legalmente o de contrabando. Este efecto sera
especialmente fuerte en algunos sectores, particularmente el de automdviles.
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- Reduccidn en el consumo del gobierno.

- Reduccién en el ingreso cafetero real.

- Altas tasas de interés.

- Escasez de crédito para financiar el capital de trabajo y el consumo.

- Problemas de transporte y de otro tipo, generados por la situacién de orden publico.
- Reduccién de lademanda mundial por una recesién internacional.

# Los posibles factores favorables son:
- Continuacién del dinamismo de las exportaciones menores por la consolidacién de los mercados
abiertos durante los ultimos afos.
- Reduccién de costos por la menor tasa de devaluacion y por las rebajas arancelarias.

ACTIVIDAD COMERCIAL

1. Evolucién del comercio al por menor en 1990 segun cifras del DANE

< Elindice de ventas del DANE muestrauna caida paratodo el comercio minorista de 3.1% entre eneroy
noviembre. Esta cifra representa una profundizacion de la recesiéon en que esta sumido el sector desde
1989.

¢ Las ventas de vehiculos han sido las més afectadas, con una caida de 10.3%, que es, sin embargo,
ligeramente menor a la que se did en 1989 (12.7%).

¢ Enlos meses de octubre y noviembre se percibe una reversion de la tendencia negativa del indice de
ventas y un ligero aumento (menor caida) de la tasa de crecimiento acumulada.

Grafico 4A. COMPORTAMIENTO DE LA ACTIVIDAD Grafico 4B. INDICES DE VENTAS DEL COMERCIO (Series

COMERCIAL (Variacion acumulada) desestacionalizadas y suavizadas)
Enero 1985 - Noviembre 1990 Enero 1985 - Noviembre 1990
0 T 110
04 Vehiculos 105 1
204
100 4
104 ~
Total comercio 954
0 e
-10 4 90 &+
-20 4
854
-30 4

80 +

] ] % | | 75 l —4 1 1 1

50 T T 1 T T T T T
1085 1666 857 §aBE 585 1855 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO
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4 Se observatambién una generalizacién de la crisis a todos los tipos de comercio. Incluso si se excluyen
las ventas de vehiculos, que inciden fuertemente en el resultado agregado, el crecimiento sigue siendo
igualmente negativo (-3.1%).

Cuadro 6. COMERCIO MINORISTA POR SECTORES (Tasas anuales de crecimiento)

Total Vehiculosy  Total Ali Cacharrerias, M f Far i Articulos Mueblesy  Vestuario Combustible
comercio’ respuestos sin  ybebidas bazares y no de electro- y caizado y
vehiculos misceldneas’ clasificadas Ferreteria® domésticos lubricantes

1985 | -10.93 -45.12 -3.79 -4.81 -1.03 -4.00 571 -4.99 -9.73 -9.67 3

Il -0.45 -17.14 -097 -464 -1.77 5.66 11.04 0.37 5.25 -3.68 -

I -2.41 -15.67 -0.21 -4.81 -2.43 5.94 10.68 9.92 4.51 -0.31 -

v -1.11 -19.12 1.44 -0.52 1.1 213 10.23 6.21 2.83 -11.49 #

1986 | 6.16 16.16 497 3.55 4.32 -0.42 10.84 4.95 17.54 4.82 @

Il 10.58 22.19 9.17 3.99 8.58 17.89 19.28 12.74 21.11 1.74 -

il 11.88 23.13 10.30 7.68 10.11 19.74 15.72 13.42 11.82 1.36 -

IV 7.46 31.85 4.7 1.65 3.76 14.47 7.33 1.55 9.69 19.82 s

1987 | 8.08 31.28 5.02 1.06 5.27 13.59 8.54 1.88 13.62 3.51 -

I 830 44.37 3.41 3.80 3.08 3.66 -0.37 0.70 5.44 9.31 -

458 13.95 3.12 1.92 3.64 1.56 0.61 0.41 11.99 8.78 =

IV 10.49 16.38 9.65 7.49 -6.87 0.75 5.24 9.13 13.52 15.36 -

1988 | 13.09 23.29 10.85 10.83 15.22 10.50 9.37 3.35 6.40 15.03 -

Il 6.18 12.35 5.01 0.98 10.30 2.40 11.90 3.96 8.70 0.70 -

I 6.00 19.40 3.65 237 6.36 4.75 5.03 2.54 -2.00 7.72 5

IV -1.15 -10.84 0.32 2.56 19.03 7.32 3.41 -2.97 -1.42 -3.83 -

1989 | -431 -12.51 -2.41 -3.82 1.29 -3.85 -3.94 577 -9.70 -1.86 #

Il 1.33 -15.24 4.67 3.57 12.17 15.80 -7.42 -5.28 2.14 1.85 -

i -2.49 -14.50 212 0.89 8.55 6.27 -3.22 -4.63 1.256 -3.41 -

IV -3.60 -5.41 -3.36 -3.13 -0.89 -12.71 -1.61 4.74 -5.33 -7.67 -

1990 | -0.76 -11.25 -0.81 2.41 7.11 -4.93 -2.85 -1.12 1.38 -5.73 0.43

Il -5.13 -15.67 -4.97 -1.38 -10.76 -10.34 -3.09 -11.28 -4.02 -2.05 2.55

I -5.29 -11.38 5.1 -4.34 -11.73 -4.06 -9.98 -10.75 -0.03 -2.37 2.02
Enero-noviembre

1989/88 -1.81 -12.67 0.94* -0.24 6.02 3.33 -3.99 -0.01 -1.18 -3.33 *

1990/89 -3.11 -10.25 -3.09¢ -1.22 -5.24 -5.25 -8.99 -6.85 0.56 -1.12 1.25

Nota: A partir de enero de 1990, con la nueva metodologfa de la Encuesta de Comercio al por Menor, se presentaron cambios

en la descripcién y/o contenido de dos agrupaciones y se agregd una agrupacion "venta de combustibles y lubricantes en las estaciones de gasolina
(bombas)”

! Sin combustibles.
2 Antes “mercancias en general” incluia telas y tejidos los cuales pasan a la agrupacién vestuario y calzado.”
3 Antes “materiales de la construccion”

* Incluye combustible.
Fuente: DANE y célculos de FEDESARROLLO.
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2. Indicadores de opinion sobre la actividad  Grafico 5. INDICADORES DE OPINION SOBRE LA

comercial segun la Encuesta ACTIVIDAD COMERCIAL
FEDESARROLLO-FENALCO. Enero 1985 - Enero 1991
Balances*
4 La situacion econémica tuvo una ligera recu- 70 o+
peracién en el dltimo trimestre segun los indica-
dores de la Encuesta, explicada por un compor- i
tamiento similar en la percepcién sobre la de- sl Expectativas de
manda y una reduccién de los niveles de Ehilacn econdmics
existencias que, sin embargo, siguen siendo 40+
excesivos. w0l
4 Laincidenciadel problema de bajademanda, que 204 Situacién
habia aumentado sostenidamente en la primera econdmica actual
parte del afio, se redujo en el mismo periodo de 104
manera consistente con los anteriores 0 ’ , , , , .
indicadores. El contrabando, por su parte, se ha I A . . .
mantenido muy estable, afectando sélo acerca  Balances*
del 20% de los comerciantes. 60 -
¢ La baja demanda afecta especialmente al w“V\ C and s senklen.
comercio de vestuario, muebles y textiles. El 404
contrabando perjudica especialmente las ventas al /\
de bebidas y tabaco, de electrodomésticos y de
aparatos eléctricos y electronicos. El problemade =T
la lenta rotacion de la cartera afecta, por su parte, 10+ /\/W\r\/ o C
aloscomerciantes de ferreterias y materiales de 0 /\.v ' ' ' ' i
construccion, a los de textiles y a los de repuestos - \/ Existoncias
para automdviles.
-20 f + 1 f 1
¢ En relacion con otros problemas que han — 1968 I sl
adquirido mayor importancia en los Ultimos  Balances*
meses, estd el del crédito bancario: en enero 50 PROBLEMAS
afectd al 23% de los comerciantes frente al 5% a 45

Baja demanda

principios del afio pasado y el 15% endiciembre. 40
Este problema incide especialmente sobre las
ventas de vehiculos (55%), de electrodomésticos
y de maquinas electrénicas.

35
30
25

¢ Los indicadores de situaciéon econémicay =
demanda se deterioran en enero de este afio. Las 15
expectativas, por su parte, mantienen su rapida 10
caida. 5

Contrabando

0+ } t t t + 1
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

* Balances: diferencia entre porcentaje de respuestas; positivas (més, alto, mayor,
bueno) y negativas (menos, bajo, menor, malo).
Fuente: Encuesta de Comercio FEDESARROLLO-Fenalco. Series suavizadas.
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Actividad comercial por regiones geograficas:

Indicadores de opinién por sectores:

Comportamiento de las ventas en el

cuarto trimestre de 1990

Con respecto

Con respecto

Comportamiento de las ventas en el

cuarto trimestre de 1990

Con respecto al

al trimestre al mismo

anterior trimestre del

ano anterior

REGIONES

Bogota T T
Antioquia T T
Valle G 1
Costa Atlantica T =
Santanderes T T
Viejo Caldas T T
Alto Magdalena l =
Bucaramanga L =
Otras regiones L T
Total Nacional T T

3-trim. de 1990  4-trim. de 1990
Alimentos 1 T
Bebidas y tabaco 3 i
Ferrety mat.construccion | =
Quimicos = T
Maquinaria y equipo 4 =
Electrodomésticos i =
Farmacias T T
Librerias y papelerias T T
Textiles g 1
Vestuario T T
Cuero y calzado T 8
Muebles T T
Vehiculos & &
Repuestos para vehiculos 1 T

* Mejoré

- Permanecié estable

| Empeoré

T Mejord
=Permacic estable
LEmpeoré

ACTIVIDAD CONSTRUCTORA

1. Caracteristicas generales de su evolucién en 1990

¢ Larecesion que agobia al sector constructor privado desde 1988 cobré mayor intensidad durante 1990.
El &rea aprobada para construccién entodo el territorio nacional, un indicador clave de la evolucién de este
sector, se redujo en 16.1% con respecto a 1989, siendo ésta la tasa mds baja del ultimo lustro. La caida

del area aprobada fue mas severa en Bogota (21.4%) que en el resto del pais (12.1%).

¢ La actividad constructora de vivienda sufrid, entériminos relativos, un deterioro similar al del conjunto de
laconstruccién. El drea total aprobada para construccién de vivienda alcanzé 4673 miles de m?durante
1990, un 16.2% por debajo de la aprobada durante el afio precedente. Esta disminucién del area
aprobada, equivalente a 903 mil m?, tuvo lugar en su mayor parte en Bogota (742 milm?). Sibien en el resto
del pais elindicador en cuestién también se desplomd, su caida fue la menos pronunciada desde 1988,
tanto en términos absolutos como relativos.

¢ Lavivienda representd, a juzgar por el area aprobada de construccién, el 73.5% del conjunto de la
actividad edificadora, participacion practicamente idéntica a la registrada en 1989. Se frend asi la

tendencia a perder participacién que se venia observando desde afios atras.

¢ Laproduccion de cemento expresada en toneladas declind entérminos absolutos durante 1990. Su tasa
de crecimiento se situd, en efecto, en -4.2% con respecto al afio inmediatamente anterior. Ello contrasta

con el dinamismo que habia exhibido en el periodo 1988/89.
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Cuadro 7.INDICADORES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION
1987 - 1990 (Tasas anuales de crecimiento)

Enero-diciembre

87/86 88/87 89/88 90/89

entidad sometida a una reestructuracion en-
caminada a adecuarla a la politica de vivienda del
actual gobierno, constituyd reservas por $47902
millones. El Fondo Nacional del Ahorro no

. Licencias aprobadas de construccién en

miles de metros cuadrados

A.Bogota 26.4 -12.7 -6.4 -21.4
B.Resto del pals 12.2 -6.0 -5.5 -12.1
C.Total nacional 18.2 -9.0 -5.9 -16.1
Il. Licencias aprobadas de construccién de
vivienda en miles de metros cuadrados
A.Bogota 18.0 -18.2 -2.9 -27.9
B.Resto del pals 7.0 -12.0 -114 -6.5
C.Total nacional 11.9 -15.0 -7.6 -16.2
\ll. Valor nominal del flujo neto de
préstamos en millones de pesos
corrientes de las CAVs (acumulado)
A.Préstamos solicitados 48.6 4.0 834 -6.3
B.Préstamos aprobados 33.6 -26.2 142.8 6.3
C.Préstamos entregados 15.6 214 57.9 37.8
Constructores 6.1 25.7 62.4 15.1
Individuales 54.1 18.1 39.9 139.4
IV. Indice costos de la construccion 30.3 342 30.7 24.8
(Base diciembre de 1980=100)
V. Produccién de cemento
(toneladas)
A.Produccidn total segin DANE -0.3 7.1 5.2 4.2
B.Despachos Nacionales segun ICPC 34 5.5 -1.1 4.1

Fuente: DANE, Icavi e Instituto Colombiano de Productores de Cemento (ICPC).

@ Loscostos de la construccidén experimentaron el

ejecutd proyectos de construccion debido, en
parte, a que unfallo del Consejo de Estado le
suprimié el procedimiento especial alque acudia
la entidad para obviar la rigidez del sistema de
contratacion.

& Laconstruccién publica, que en afios anteriores
habia compensado la caida de la privada,
seguramente no lo hizo el afio pasado, pues se
estima que pudo incluso haber decrecido en
términos reales. Los acuerdos parainversiénen
construccién de carreteras y vivienda y
ordenamiento urbano, crecieron hasta
noviembre un 30%, que no representa un
incremento real.

4 Se estimaque el conjunto del sector pudo haber
decrecido alrededor de un 10% en 1990.

Grafico 6.INDICADORES DE OPINION DE LA ACTIVIDAD
CONSTRUCTORA (Balances entre respuestas favorables
y desfavorables)

Enero 1985 - Diciembre 1990

menor incremento de los ultimos cuatro afios
(24.8%). Lareduccién que esto representa en el
precio relativo de la construccidn resulta un
elemento muy favorable para el sector, puesto
que parte de la explicacién de la recesién secto-
rial estaba en la pérdida del poder adquisitivo de
los ingresos en términos de vivienda.

# La saturacion del mercado de vivienda en los
estratos altos y medios continué pesando ad-
versamente sobre la actividad edificadora. La
ineficacia de las medidas que se tomaron el afio
pasado para reactivar la construccién de
vivienda de interés social explica el estanca-
miento en este rango.

¢ Elconjunto de la actividad edificadora se resintio
tambien a raiz de la merma sufrida por la
ejecucion de proyectos de viviendatanto del ICT
como del Fondo Nacional de Ahorro. EI ICT,
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2. Indicadores de crédito

4 Elvalor nominal de los préstamos solicitados a
las Corporaciones de Ahorro y Vivienda (CAV) se
redujo en 6.3% frente al de 1989, reflejando las
expectativas negativas de los constructores. Los
préstamos aprobados crecieron sélo 6.3%, lo
cualrepresenta unafuerte reducciéon entérminos
reales.

@ Los préstamos entregados porlas CAV crecieron
cerca de 38% con respecto a 1989, cifra que
excede alainflacién observada en 1990. Aunque
la mayor parte de estos préstamos se entregaron
a constructores (68%, aproximadamente), la
porcién correspondiente a préstamos
individuales fue la que presenté mayor
dinamismo. Su crecimiento fue de cerca del
140%, el mas elevado del ultimo lustro.

3. Indicadores de Opinion - Encuesta de
FEDESARROLLO

4 Elindicador de situacién econémica decrecio en
los tres primeros trimestres, pero se recuperé en
el ultimo. Las expectativas, por su parte, se
habian recuperado desde el trimestre anteriory
se mantuvieron relativamente altas al final del
afo.

€ Asi mismo, el porcentaje de empresas que
iniciaron obras aumenté a final del afio,
recuperandose asi de los bajos niveles histéricos
que alcanzé este indicador a mediados del afio.

4 Lademanda de vivienda continua ejerciendo su
efecto negativo sobre la actividad constructora,
aunque éste tendié a hacerse menos desfavo-
rable en la segunda parte del afio.

4 Ladisponibilidad de capital de trabajo, aunque
tuvo un efecto neto desfavorable para la
construcciéon de vivienda, también tendid a
mejorar en el ultimo trimestre.
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Grafico 7. INDICADORES SOBRE LA SITUACION DEL
SECTOR CONSTRUCTOR DE VIVIENDA
Enero 1985 - Diciembre 1990
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4. Perspectivas para 1991.

¢ El Sistema Nacional de Vivienda de Interés Social, creado mediante la Ley 3 de 1991, probablemente
influird de manera crucial en la suerte préxima de la actividad edificadora. El subsidio para lacomprade
vivienda hasta de 7 millones, que se otorgara a familias con ingresos inferiores a $200.000, podria
contribuir no sélo a reanimar lademanda sino también a reorientar la oferta de vivienda nueva, bastante
concentrada en la actualidad en los estratos altos y medios.

¢ Sinembargo, lademora que se puede dar en el disefio de los proyectos de construccién, asicomo en la
puesta en marcha del funcionamiento del sistema para otorgar los subsidios directamente, no permite
esperar resultados a muy corto plazo, aunque posiblemente si se alcanzen a ver algunos en este afo.

# Esde esperarque lafinanciacién de la adquisiciéon de vivienda usada, contemplada enlaley 3 de 1991,
le imprima mayor dinamismo a este mercado y le facilite a sus oferentes participar en forma mas activa
en el mercado de vivienda nueva.

¢ Por parte de la construccion de vivienda de estratos medios y altos, no se puede esperar todavia una
reactivacion para el presente ano, pues el exceso de oferta tardara todavia un tiempo en reducirse.

¢ Encuanto alas perspectivas de la construccién publica para 1991, se tiene que el aumento de los gastos
de inversion encarreteras y en vivienda y desarrollo urbano es de solo 1.25% segun el presupuesto na-
cional. De otro lado, segun las proyecciones del gobierno, la participacién de la inversién destinada a
infraestructura en el total de los gastos de inversién del gobierno se reducird de 35% en 1990 a 33% en
el presente afo. La del Ministerio de Obras sin embargo, aumentara ligeramente (de 15 a 17%).

ACTIVIDAD MINERA Gréafico 8A. COMPORTAMIENTO DE LA ACTIVIDAD
MINERA (Variacion acumulada)

1 - Enero 1985 - Diciembre 1990
1. Principales caracteristicas de su comporta- nero clembre

miento en 1990 75+

¢ Durante 1990, el carbdn, el niquel y el petréleo

fueron, ensu orden, los productos que exhibieron 50
mayor dinamismo, con tasas de crecimiento de
12.4%, 8.8%y 8.2%, respectivamente. Tanto en
el caso del carb6n como del petréleo, la produc-
cién alcanzd los niveles maximos desde 1985 25y produccitn
(12.8 millones de toneladas y 160 millones de R -
barriles, respectivamente). No obstante que el At ﬁ
crecimiento de la produccionde niquelfue elmas 0 s ~\

elevado que se haregistrado desde 1987, el nivel
de la misma es todavia inferior al de ese afio. \/

Petréleo

Indice

25 i f % i
1986 1987 1988 19€9 1990

¢ Laproducciénde gas experimentd una evolucion
bastante favorable, al punto que su tasa de
crecimiento anual (5.3%) se convierte enlamas Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO
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Cuadro 8. ACTIVIDAD MINERA REAL (Tasas anuales de crecimiento’)

Petréleo Gas Oro Carbon Indice de Niquel
produccion
minera?
1986 | 30.70 -3.40 48.30 90.80 33.80 -20.10
I 72.20 -1.40 36.70 63.20 53.60 41.80
I} 85.90 3.80 13.70 120.60 59.50 -
v 96.00 1.40 -37.10 93.50 50.10 -
1987 | 61.40 7.20 -42.00 110.00 33.20 2.50
Il 23.30 7.40 -45.80 45.70 8.20 7.20
1] 19.90 -1.30 -35.20 46.80 10.60 0.20
\ 15.70 -3.20 8.00 28.80 15.20 -3.10
1988 | -4.40 2.80 6.80 16.20 0.00 3.20
I -5.20 2.90 16.10 69.50 5.70 -26.70
1] -4.30 -0.40 8.70 11.20 -1.20 -17.60
v 2.70 -2.70 6.10 -16.20 -0.10 -7.00
1989 | 24.20 -8.60 10.50 29.70 20.80 -2.20
1} -2.10 -12.80 -1.00 -2.40 2.80 9.20
] 6.90 -1.70 -2.20 36.00 9.00 11.80
v 5.30 2.30 0.20 63.50 11.80 -14.30
1990 | -1.70 3.20 4.50 15.90 1.00 -5.90
1} 27.80 5.70 2.50 9.90 19.40 18.20
1] 8.40 7.60 2.50 37.60 12.50 3.30
\" 2.70 4.50 -1.50 -9.10 0.20 21.10

' Se refiere al crecimiento de la produccién de un trimestre conrespecto a igual perfodo del afio anterior.

2 Indice para cuatro productos calculado por el DANE.
Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.

altadesde 1985. Se superd asi el preocupante
descenso que habia padecido la produccién en
1989.

¢ Laproduccion de oro fue 1.5% menor que la ob-
tenida en 1989. A pesar de que la actividad
aurifera mostré ciertos indicios de recuperacion
durante el tercer trimestre de 1990, bastante
alentadores frente a los malos resultados del
primer semestre, en la parte final del afio se
recrudecidé una vez mas la tendencia al
estancamiento observada desde mediados de
1989.
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Grafico 8B. INDICE DE PRODUCCION MINERA

Enero 1985 - Diciembre 1990
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ACTIVIDAD AGROPECUARIA

1. Café

¢ Laproduccién cafeteraaumenté en 1990 a 14.1 millones de sacos. Esto representa un incremento del
27.3% comparado con la produccién del afio anterior.

¢ Elprecio interno promedio del afio aumentd 24.8%, lo cualimplica una caida en términos reales. Esta fue
especialmente fuerte entre febrero y agosto.

¢ Las existencias, por su parte, se redujeron en 1.1 millones de sacos, terminando en un nivel de 7.8
millones de sacos, segun la Federaciéon Nacional de Cafeteros.

4 Elconsumo interno se redujo un 16% en el afio completo.

Cuadro 9. INDICADORES DE LA ACTIVIDAD AGRICOLA (Tasas anuales de crecimiento)

Produccién real Area cosechada Rendimiento
1989/88 1990*/89 1991**/90 1989/88 1990*/89 1991**/90 1989/88 1990*/89 1991**/90
I. Cultivos transitorios 9.82 4.91 4.74 9.90 8.31 2.69 n.d. n.d. n.d.
A.Plan de oferta selectiva 14.90 9.59 4.36 19.12 9.42 2.40 n.d. n.d. nd.
Arroz 18.38 0.70 -7.37 32.60 1.03 -10.38 -10.72 -0.32 3.36
Frijol 1.88 35.21 -1.81 3.44 24,32 -7.72 -1.51 8.77 6.39
Maiz 14.98 16.24 18.42 14.32 10.23 10.00 0.58 5.45 7.65
Soya §3.73 30.83 2.14 51.31 25.49 1.81 1.63 4.32 0.27
Trigo 27.52 31.49 -0.19 21.15 22.20 -4.59 526 7.60 4.61
Hortalizas 5.49 3.66 0.30 5.53 7.87 -193 n.d. n.d. n.d.
Yuca 17.77 18.20 13.44 14.65 8.44 8.32 272 9.00 -4.13
B.Otros transitorios 2.02 -3.18 5.47 -9.12 5.31 3.50 n.d. n.d. n.d.
Ajonjolf 18.67 -7.87 13.41 15.32 -12.59 13.60 3.30 5.64 -0.92
Algodén -21.76 6.69 26.51 -18.53 7.28 11.42 -3.97 -0.58 13.58
Cebada -12.96 18.68 9.26 -6.74 8.84 2.03 -6.67 8.84 7.29
Mani 36.51 -44.19 -19.38 20.00 -37.04 0.00 13.39 -11.09 -19.90
Papa 7.02 -8.61 3.99 1.41 -6.43 0.43 5.53 -2.30 3.51
Sorgo -1.61 11.82 1.03 -10.29 14.27 -1.10 9.67 -2.14 2.15
Tabaco rubio 3.88 -13.43 19.77 482 -14.94 20.27 -1.04 1.01 0.41
Il. Anuales y permanentes 1.56 1.96 8.73 2.95 -3.99 3.27 n.d. n.d. n.d.
Cafia de azucar 9.39 11.23 6.54 0.82 2.18 6.57 8.49 8.79 0.00
Cafia panelera -2.58 -8.08 4.81 -6.95 -9.69 1.62 4.70 1.80 3.14
Cacao 2.40 -1.62 5.49 5.25 1.10 0.25 -2.66 -2.73 5.20
Palma 12.73 10.31 9.71 20.99 18.40 3.55 -6.92 -6.81 597
Coco 12.87 30.02 1.98 38.46 -25.25 3.38 -18.37 73.75 -1.35
Platano 3.33 0.01 10.23 285 -9.78 1.40 -6.00 10.83 8.72
@anano 1.48 -6.44 20.10 438 12.98 8.11 -2.82 -17.31 11.10
Name -11.01 -22.24 1.81 24.84 -31.34 1.45 -28.72 13.67 -0.01
Fique 0.42 -5.42 1.32 6.51 -12.37 0.00 -5.61 8.04 1.31
Tabaco negro -10.53 8.82 15.73 -9.54 24.89 10.81 -1.31 -12.44 4.18
Frutales 5.40 11.35 13.94 8.25 7.77 13.86 -2.71 3.39 0.00
TOTAL AGRICULTURA SIN CAFE 6.14 3.65 6.41 7.73 4.65 2.85

*:preliminar **: programado

nd : no disponible

Fuente: DNP-UDA con base en Ministerio de Agricultura.
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4 Lasproyecciones para 1990 muestran, segunla
Federacion, una reduccién del volumen de
produccién a 13.8 millones de sacos. Otras
proyecciones estiman que se podria darun
ligero aumento en la produccién, dados los
resultados de la cosecha durante los primeros
dos meses del afio y considerando que el ciclo
cafetero se encuentra todavia en su periodo de
ascenso, puesto que empiezan adarresultados
las inversiones realizadas en 1986y 1987.

2. Agricultura no cafetera

¢ En 1990 el desempefio de la actividad agricola
sin café fue relativamente favorable, aunque se
quedd por debajo de lo que se proyectaba a
mediados del afio. Mientras que la produccién
real crecié a unatasa anual de 3.7%, el area
cosechada lo hizo a otrade 4.7%, lo cual es in-
ferior en ambos casos al desempefio de 1989.

4 La produccién de los cultivos anuales y
permanentes mostré menor dinamismo que la
del total de cultivos transitorios (2% y 4.9,
respectivamente).

# En los cultivos transitorios se presenta un
marcado contraste entre el desempefio del
grupo de productos incluido en el Plande Oferta
Selectivay los que no lo estan. La producciénde
los primeros aumenta 9.6%, mientras que en los
segundos se reduce 3.2%. En los primeros se
destacan aumentos significativos en el
rendimiento de casi todos los productos,
mientras que en el segundo grupo se presentan
reducciones en varios de ellos.

4 Los cultivos incluidos en el Plan de Oferta Se-
lectiva, especialmente el frijol, el trigo y la soya,
arrojaron una produccion considerablemente
mayor que la obtenida en 1989. La excepcién a
este comportamiento fue el arroz, cuya pro-
duccidn no crecid.

4 Para 1991 se proyecta un crecimiento del sector

agricola no cafetero de 6.4% segun el Ministerio
de Agricultura, aunque estas proyecciones
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Grafico 9. VARIABLES CAFETERAS INTERNAS
(Variaciones anuales)
Enero 1985 - Diciembre 1990
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deben tomarse todavia con bastante cautela.
Segun estas cifras cambiard completamente el
comportamiento del sector frente a lo observado
el afio pasado: los cultivos permanentes tendran
un particular dinamismo (8.7%), mientras que
entre lostransitorios creceran mas rapido los que
no se incluyen en el Plan de Oferta Selectiva
(5.5%) que los que si lo estan (4.7%).

3. Sector Pecuario

4 Elaumento en el sacrificio de ganado vacuno en

1990 fue de 5.4% comparado con el afio anterior.
El sacrificio de hembras contintia creciendo més
rapido que el de machos (13.7 y 1.4 respectiva-
mente), lo cualimpide afirmar que ha concluido el
ciclo de liquidacién. Sin embargo, se ha
desacelerado la tendencia del sacrificio de
hembras lo cual, segun los analistas del sector,
es una sefial de que se esta entransicién hacia
una etapa de retencion.

¢ Este cambio enelciclo ganadero coincide conun

aumento de los precios de la carne que ha
incitado recientemente a las autoridades a
proponer la importacion de este alimento con el
fin de atenuar las presiones inflacionarias.



1I. Indicadores laborales

Il. INDICADORES LABORALES Grafico 10.TASAS DECRECIMIENTO DEL EMPLEOEN LA

INDUSTRIA

# Latasade ocupacion presenta endiciembrede ~ Enero 1985 - Noviembre 1990

1990 su nivel mas alto de los ultimos afios. El

promedio de estatasa en 1990 es también su- o1
perior alde afios anteriores. Este se explicaporla 8+ Comercio
fuerte recuperacién del empleo en el cuarto 6+
trimestre del afio pasado, pues latendenciade la 4l

tasa de ocupacién habia sido decreciente desde

el ultimo trimestre de 1989. 2
0 r.v P/\ I‘f/N
€ Apesarde esto elindicador de desempleo 2 _Wdusma m

aumentd en el cuarto trimestre, como

consecuencia del aumento en la participacién 1

laboral. Tanto el aumento en la participacion 6+

como en la tasa de ocupacion reflejan una 8l

tendencia de largo plazo, si se consideran los " 1 : : , ;
indicadores desde 1985. 1985 1986 1987 1088 1989 1990

Fuente: Muestra mensual manufacturera y Encuesta del

¢ Larecuperaciéon de la ocupacion fue mas comercio al por menor, DANE.

marcada en Bogota que en las otras tres

principales ciudades, mientras que Barranquilla ligeramente en los ultimos meses del afio. Los

presenta las mas bajas tasas de ocupacion, indicadores del comercios muestran un creci-

aunque no necesariamente las mayores tasas de miento cada vez mas rapido del empleo en este

desempleo. sector alo largo del afio pasado. Este compor-

tamiento, junto con las bruscas fluctuaciones

4 Losindicadores sectoriales de empleo muestran, que se observan en 1989, sugieren la existen-
enelcasode laindustria, unadesaceleraciéon del ciade un problema en las estadisticas.

crecimiento el cual vuelve a aumentar
Cuadro 10. TASAS DE PARTICIPACION, OCUPACION Y DESEMPLEO URBANAS 1987-1990 (Porcentajes)

Siete dreas metropolitanas Bogota Medellin y Valle Caliy Yumbo Barranquilla y
de Aburra Soledad

Participacién Ocupacién Dx pl Ocupacion Dx pl Ocupaciéon Desempleo Ocupacién Desempleo Ocupacién Desempleo
(PEA/PET) (E/PET) (D/PEA) (E/PET) (D/PEA) (E/PET)  (D/PEA)  (E/PET) (D/PEA)  (E/PET) (D/PEA)

Promedios anuales:

1987 57.1 50.4 11.8 53.7 10.9 459 12.5 52.4 12.2 448 13.2
1988 57.9 513 113 546 10.5 47.7 12.8 52.2 1.1 456 11.6
1989 57.5 51.8 10.0 54.5 8.0 48.6 12.4 53.2 10.3 453 11.7
1990 58.3 52.2 10.5 54.8 7.6 48.7 12.1 53.1 95 46.3 11.2
Cifras a diciembre:

1987 57.3 51.4 103 54.8 8.7 47.2 129 53.0 10.7 45.4 9.9
1988 58.4 52.3 10.4 55.7 9.5 48.8 11.8 53.2 9.7 46.1 12.6
1989 58.0 525 9.4 54.8 6.3 49.7 12.8 55.2 11.7 45.6 10.1
1990 59.7 53.3 10.7 55.6 10.9 50.1 12.5 54.9 8.7 47.6 9.6

Notacién: PEA:poblacién econémicamente activa.PET:poblacion en edad de trabajar.E:poblacién empleada.  D:poblacién desempleada.
Fuente: DANE y célculos de FEDESARROLLO.
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lll. Indicadores del sector externo

BALANZA COMERCIAL

Elbalance comercial en 1990 fue de US$ 1960 millones, lo cual representaun aumento de US$487 millones
frente al registrado el afio anterior.

Cuadro 11. BALANZA COMERCIAL. 1988 - 1990

Millones de ddlares Tasas de crecimiento
1988e 1989e 1990p 89/88 90/89
|l. BALANZA COMERCIAL 827 1473 1960 78.1 33.0
A. Exportacién de bienes 5342 6031 7042 29 16.8
1. Café 1621 1476 1370 -9.0 -7.2
2. Mineras 1865 2410 2986 29.2 23.9
a. Petréleo y derivados 988 1400 1928 417 37.7
b. Carbén 304 457 530 50.3 15.9
c. Ferroniquel 161 188 154 16.9 -18.1
d. Oro 413 366 374 -11.4 2.3
3. Menores 1856 2145 2686 15.6 25.2
B. Importacién de bienes 4515 4558 5082 0.9 11.5
1. Derivados del petréleo 148 210 292 422 38.8
2. Otras 4367 4347 4790 -0.5 10.2

e: Estimado p: Proyectado
Fuente: 1988-1989: Banco de la Republica (cifras estimadas ) y calculos de FEDESARROLLO.
1990: proyeccién de FEDESARROLLO.

1. Exportaciones en 1990 y perspectivas para Las exportaciones de la Federaciéon aumentaron
1991 9.6%.
¢ Café Precios externos

- Elvalor exportado fue 7% menor alde 1989.
- Promedio “otros suaves” (US$ por libra)

Volumen de exportaciones

1989 1.08
- Millones de sacos de 60 Kg. 1990 0.90
1991 (e) 0.95
1989 10.83
1990 13.90
1991 (e) 12.8-13.3 -Para el presente afio se espera, segun la
Federacién, una reduccién en el volumen
- Elincremento en el volumen de exportaciones de exportado a 13.3 millones de sacos. Esta caida
28.3% compenso la caida enelprecio cercana a podria ser un poco mayor si se mantienen los
19% para el promedio del afio. problemas de orden publico que estan afectando
eltransporte interno del grano y si se acentua la
- La agresiva politica de comercializacién de los recesién internacional.
exportadores particulares generé un 20% de
aumento en el volumen de sus exportaciones. - En el precio se espera una ligera recuperacion.
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Grafico 11. yOLUMEN Y PRECIO DE LAS EXPORTACIONES
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4 Principales exportaciones mineras
Volumenes y precios de exportacion
Tasas de crecimiento anual (%)
1989 1990 1991p
Volumenes
Carbon 15.7 12.0 12.0
Petrdleo 13.1 11.9 1.5
Fuel Oil 2.0 6.7 10.8
Ferroniquel 253 26.5 -8.9
Oro 1.7 -0.5 8.2
Precios
Carbon 29.8 10.4 -3.5
Petréleo 27.7 25.7 -18.9
Ferroniquel -6.7 -35.3 -14.3
Oro -12.8 -0.5 5.0

p: Proyeccion FEDESARROLLO

-Los volumenes de exportacidon de carbén,
petréleo y ferroniquel tuvieron un compor-

tamiento muy favorable en 1990.

- Para 1991 el volumen de exportaciones de
petréleo crecerd muy poco. La parte corres-
pondiente a Ecopetrol tendra una disminucion
absoluta. Esta situaciéon puede empeorar si se
mantiene la intensidad de los atentados a los
oleoductos y si los problemas laborales en
Ecopetrol se prolongan.

- Para elferroniquel se proyecta una caida tanto
en precios como en cantidades.

Grafico 12. INDICES DE PRECIOS EXTERNOS DE LAS
PRINCIPALES EXPORTACIONES MINERAS
Enero 1986 - Diciembre 1990
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Fuente: (1) Banco de la Republica, (2) Cerromatoso, (3)
Carbocol, (4) Ecopetrol; y calculos de FEDESARROLLO.
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Cuadro 12. PRECIO Y VOLUMEN DE LAS PRINCIPALES EXPORTACIONES MINERAS 1989 - 1990

CARBON PETROLEO FUEL OIL FERRONIQUEL
Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio Volumen Precio
miles Uss miles us$ miles uss miles de US$/ onzas us$/
tonel. tonel. bls/ /bl bls/ /bl toneladas libra troy onza
métricas métrica mes mes troy
Totales y promedios
1988 9350 29.12 47812 13.80 20840 10.60 27.67 5.80 933000 436.08
1989 11530 36.31 57172 17.41 21992 13.83 34.46 5.25 977080 381.87
1990 11893 395 65599 21.59 23396 15.81 43.89 3.48 943696 383.72
1989
| 2719 32.80 15842 16.71 5272 11.43 10.46 6.27 231234 393.70
Il 2544 36.43 11871 18.01 5559 14.22 6.67 6.04 270073 374 .54
1] 3183 38.37 13716 16.65 5377 13.45 11.10 4.45 241134 370.84
v 3085 37.63 15743 18.27 5784 16.23 6.22 4.22 234640 388.39
1990
| 2707 38.00 11878 19.28 5686 14.78 11.61 3.05 230558 406.58
I 2767 40.33 16978 13.71 5995 10.92 11.71 3.48 227885 365.49
n 3453 40.67 16829 23.78 6520 15.61 12.36 3.84 254229 382.55
v 2966 39.00 19914 29.61 5195 21.95 8.21 356 231024 380.26

Fuente: Carbocol, Ecopetrol, Cerromatoso y Banco de la Republica.

4 Exportaciones menores

- En 1990, el valor de las exportaciones menores
aumenté 25.2%. Casitodos los productos
registraron aumentos (especialmente azucar,
algoddn, crustaceos, peces, confecciones y
calzado).

- Las exportaciones industriales tuvieron un
crecimiento de 24.9%, mientras que las agricolas

lo hicieron a una tasa menor al de todo el
conjunto de exportaciones menores, de 20.8%.:

- El grupo de “demas articulos” fue el mas
dinamico, con un crecimiento de 31.3%, el cual
se compara muy favorablemente con latasadel
afo anterior de 13%. Su valor ha llegado a
representar el 44% del total de exportaciones
menores.

- Para 1991 se espera un crecimiento de 17%,

teniendo en cuenta las elasticidades histéricas
de las exportaciones menores. Sin embargo, el
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crecimiento podria ser mayor de mantenerse el dinamismo observado el afio pasado, que estaria
indicando un cambio en este parametro.

Cuadro 13.EXPORTACIONES MENORES Manifiestos de aduana - (Tasas de crecimiento y porcentajes)

Tasas de crecimiento anual

Participacién
Valor Volumen en el valor

88/87 89/88 90/89 89/88 90/89 1989 1990

A. PRINCIPALES ARTICULOS 34.2 17.4 20.8 - - 58.0 55.9
1. Sector Agropecuario 339 10.5 19.8 - - 546 54.2°

Banano ' 6.1 39 239 1.2 16.3 375 38.8

Flores 38.3 13.6 28 10.1 3.4 31.1 26.7

Azucar crudo ? 253.2 66.6 36.2 23.7 28.1 13.4 15.2

Algoddn fibra corta 76.8 -549 -1.7 -38.8 -24.5 29 2.4

Algodén fibra larga - -3.2 38.6 5.4 36.0 238 33

Tabaco negro -19.9 28.7 238 18.0 235 2.2 23

Crustaceos y moluscos congelados 1.5 16.1 346 -15.8 495 6.7 76

Peces ornamentales - 523 374 86.8 31.2 33 3.8
2. Sector Industrial 31.2 28.9 24.9 - - 373 38.6°

Extractos y esencias de café 17.7 -2.0 -1.9 -35 20.1 12.5 9.8

Hilados y tejidos -54.3 24 19.9 22.4 7.0 5.1 49

Confecciones 178.9 138.9 396 80.6 303 50.4 56.4

Calzado 71.2 26.3 40.7 489 30.2 6.0 6.8

Artes gréficas 8.5 -229 12.7 -25 33.1 10.7 9.7

Industria quimica 101.6 -33.0 5.2 - - 10.7 8.2

Cloruro de polivinilo 499 -44.7 116 -345 572 6.6 59

Poliestireno - 1.1 -31.8 12.8 -225 4.2 23

Cemento -36 10.9 88 -1.5 15.8 45 43

3. Sector Minero

Piedras preciosas 51.8 185 6.1 - - 8.0 T2

B. DEMAS ARTICULOS * 1.6 13.2 31.3 - 420 441

TOTAL EXPORTACIONES MENORES 17.0 1.4 252 - - 100.0 100.0

A WN - OTe

Datos preliminares DANE.
Losporcentajes corresponden a |a participacién de cada sector dentro delos productos principales.
Incluye cajas de cartén corrugado.
Azucar crudo y cafia de azucar.

Incluye ropa para hombre, mujer y nifio.
Resto de articulos diferentes al carbén, petréleo, café, ferroniquel y a los anteriores.

Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.
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& Tasade cambio

- Latasa de cambio nominal alcanzé un valor de $ 563/délar al finalizar 1990, lo cual implica una
devaluacién promedio para el afio de 31.3%. De haberse mantenido todo el afio el ritmo de devaluacion
observado en el primer semestre, ésta habria sido de 34.2%. Sin embargo, la devaluacién se redujo en
la segunda parte del afio a un ritmo anual equivalente a 28%. En los dos primeros meses del presente afio
la devaluacion acumulada ha sido 3.7% la cual, de mantenerse inmodificada, equivale a una tasa de
devaluacion anual de 24%.

- Latasa de cambio real para las exportaciones presenté una variacién de 17.7% el afio pasado, muy su-
perior alade 1989, y la mas alta desde 1985.

- Debe destacarse la devaluacién real que se dié para el comercio con América Latina (18%).

- Latasa de cambio real de importaciones tuvo una devaluacion ligeramente menor, pero también muy
significativa (15.3%).

- Para 1991 se deberia esperar un mantenimiento de la tasa de cambio real, lo cual implicaria una
devaluacién nominal entre 22 y 25%, suponiendo que no hay cambios bruscos en las monedas de los
paises vecinos, especialmente.

Cuadro 14. CRECIMIENTO DE LAS IMPORTACIONES ' (%)

2. Importaciones

s I rtaci Im i | rtaci
# Manifiestos de aduana (DANE) g e il o I e g
- Las importaciones efectivas aumentaron un INCOMEX DANE INCOMEX DANE INCOMEX DANE
11.5% en 1990, con respecto a 1989. Sise o375 1210 1100 -37.30 -2045 1440 13.30
excluyen las de combustibles, que este afio | 360 510 -77.90 -63.65 199 920
H H o, ] -1.90 17.50 -42.10 -38.62 -0.51 20.50
crecieron de manera muy mportante (38.8%),el | g mer w4y e sias  orr
resto de importaciones crecieron un 10.2%. v 3430 2150 -11.40 1388 3545 21.70
. . . . 1988/87 730 1560 2920 47.42 6.78  14.60
- !—UGQO de un prlmertrlmestre muy dlnémlco, las | 31.40 26.10 153.07 159.49 2039 2350
importaciones se desaceleraron sensiblemente ::I 660 1270  92.11 so.gg 4.32 ; ; .gg

. ; 280 2320 -4053  12. 4. ;

en el segundo ytercer trimestre, pero volvierona 480 260 4679 2761 542 190

adquirir dinamismo en el dltimo trimestre.
1989/88 14.50 0.30 26.67 34.60 14.11 -1.00

. | 7.30 -0.20 3.40 12.74 7.39 -0.80
- No se puede hablar de un comportamiento 30.100 -270 2265 17.76  30.39  -350
“anormal” de las importacionesen 1990, puessu !l 2530 590 1980 6222 2545  4.00
S 5 v -2.20 -2.50 65.14 47.44 -3.94 -4.40

tasa de crecimiento resulta compatible con el
crecimiento de la producciény conla evoluciénde I1990/89 470 1150 37.20 88.80 3% ; o.gg

: ;2 : -3.30 2490 116.80 9670 -7. 1.

latasade camt_)!o. Lg desaceleracnqn a mednados I 240 360 650 2060 270 290
del afio se debid posiblemente alaincertidumbre i -250 110 -4580 -4770  -0.70  3.60
\% 28.90 20.10 125.30 104.10 28.20 15.30

causada por los bruscos cambios en el régimen

de importaciones y por expectativas de una ! Se refiere al crecimiento del valor de cada trimestre con respecto a

liberacion adicional en los meses siguientes. igual periodo del afio anterior.
Fuente: DANE e Incomex.
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# Registros de importacién (INCOMEX)

- Las estadisticas de registros de importacién muestran un comportamiento muy diferente al anterior, pues
registran reducciones absolutas con respecto al afio anterior en los tres primeros trimestres del afio. En
elultimo trimestre se presenta un crecimiento significativo (28.9%), y el crecimiento para el afio completo
sesitiaen4.7%

- Elcomportamiento de este indicador debe interpretarse con cautela no sélo para las cifras del afio pasado
sino durante un periodo mds largo de tiempo, puesto que el cambio de régimen de importaciones genera
cambios en el comportamiento de lademanda de importaciones, que es lo que se recoge en las cifras del
INCOMEX. Los rezagos entre los registros y las importaciones efectivas también tendran cambios
importantes con el nuevo régimen de libertad de importaciones.

- Parte de la caida en los registros se debe a que los importadores ya no solicitan licencias por montos
mayores alos que efectivamente necesitan, como seguramente lo hacian antes.

- La altatasa de crecimiento de los registros de importacién del ultimo trimestre del afio pasado se man-
tuvo en los primeros meses del presente afio. Estas se explican, en parte, por los bajos montos
registrados en los meses con los que se esta comparando.

4 Comportamiento segun caracter del importador
- Estainformacién sélo se puede obtenerde los registros del INCOMEX Yy, por consiguiente, no se presta
para hacer comparaciones confiables en 1990.

Cuadro 15. IMPORTACIONES TOTALES SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO Y CARACTER DEL IMPORTADOR
(Millones de ddlares y tasas de crecimiento)

Oficiales Privadas Total INCOMEX DANE

1989 1990p Var. % 1989 1990p Var. % 1989 1990p Var.% 1989 1990p Var.%

I.  BIENES DE CONSUMO 289.2 166.9 -423 588.1 686.7 16.8 8774 8536 -2.7 508.7 5512 84
1. No duradero 15.0 7.0 -537 326.2 3924 203 3412 3993 17.0 219.0 2424 107
2. Duradero 2742 1589 -41.7 2620 2943 124 536.2 4542 -153 289.7 3088 6.6

Il. MATERIAS PRIMAS Y
PRODUCTOS INTERMEDIOS 418.5  478.4 143 3008.3 31589 5.0 3426.8 36373 6.1 27459 29663 8.0

1. Combustibles 137.2 2430 7741 80.7 76.9 -4.7 2179 3199 468 230.7 3276 420
2. Paraagricultura 10.8 193 787 2222 3933 770 2330 4126 774 208.2 251.1 206
3. Paraindustria 270.5 216.1  -20.1 2705.4 2688.8 -0.6 29759 29049 -24 2307.0 23876 35
lll. BIENES DE CAPITAL 510.3 539.0 56 1882.2 1956.7 4.0 23925 2495.8 43 17240 1979.0 148
1. Materiales de construccion 28.8 204 -292 1168 126.2 8.0 1456 1466 0.7 146.2 161.0 10.2
2. Paraagricultura 2.4 6.5 1724 62.6 534 -148 65.0 599 -79 54.7 40.0 -27.0
3. Paraindustria 4249 456.3 7.4 11550 11128 -3.7 15799 1569.1 -0.7 1086.3 1294.4 19.2
4. Equipo de transporte 543 559 29 5477 6643 213 6019 7202 196 436.7 4836 10.7
IV. DIVERSOS 13.6 48 -646 5.9 36.8 521.6 19.6 416 1128 32.0 92.1 188.0
TOTAL IMPORTACIONES 1231.7 11891 -3.5 54845 5839.2 6.5 6716.2 70283 46 5010.5 55886 11.5
p: preliminar

Fuente: DANE, Incomexy calculos de FEDESARROLLO.
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- Estas estadisticas muestranuna caida de 3.5% de las importaciones del sector publico, explicada por el
comportamiento de los bienes de consumo, tanto durables (equipo militar) como no durables (alimentos).
Los bienes de capital aumentaron ligeramente, especialmente para el sector agricola.

- Las importaciones del sectorprivado crecieron un 6.5%, concentrandose el incremento en los bienes de
consumo.

4 Comportamiento segun destino econémico
- Es posible tener ahora esta informacién proveniente de los manifiestos de aduana, lo cual evita las
distorsiones que generan los datos de licencias del INCOMEX.

- El crecimiento de 11.5% de las importaciones totales se distribuye entre uno de 8.4% de los bienes de
consumo, un 8% de los intermedios y un 14.8% de los de capital.

- Las importaciones de bienes de capital para la industriaaumentaron un 19%, lo cual es evidencia de un
comportamiento dinamico de la inversién industrial, en coincidencia con los indicadores de la Encuesta
de Opiniéon de FEDESARROLLO.

- Perspectivas para 1991: Se espera un crecimiento de las importaciones diferentes a combustibles
cercano al 10%.

BALANZA DE SERVICIOS NO FINANCIEROS
1. Servicios no financieros - Balanza Cambiaria

4 En 1990 el superavit cambiario de la balanza de servicios no financieros fue un poco menor al del afio
anterior. Los ingresos durante el afio completo fueron practicamente iguales a los de 1989. Los servicios
e ingresos personales se redujeron en el primer semestre pero se recuperaron rapidamente en la segunda
parte del afio. Esto a pesar de la medida que se expidié en los Gltimos meses de aplazarla monetizacion
de estos ingresos.

¢ Como se ilustra en el capitulo de Andlisis Coyuntural, el dinamismo de los ingresos de servicios
(excluyendo transferencias) se ha acentuado fuertemente en los primeros meses del presente afio. Hasta

Cuadro 16.TRANSFERENCIAS E INGRESOS Y SERVICIOS PERSONALES (millones de délares)*

Transferencias' Servicios e ingresos personales
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1985 1986 1987 1988 1989 1990

| 89 158 84 89 133 113 I 16 81 131 66 106 94
1l 124 35 94 147 166 157 ] 2 89 158 118 166 95
11l 14 111 90 164 158 155 ] 69 132 179 132 130 160
\%2 84 104 138 147 192 161 v 42 102 166 146 70 156
Total 311 408 406 546 649 587 Total 129 404 634 462 471 503
1 Incluye donaciones, dividendos recibidos, asistencia 2 Incluye ingresos por salarios.

para obras publicas y otras no especificadas. Fuente: Banco de la Republica.

* __Este cuadro corrige el de las anteriores entregas de Coyuntura Econémica que tenia errores en la cifras del lll y IV trimestre
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febrero 16 su valor habia aumentado 172% con respecto a 1990, lo cual equivale a una entrada de
US$137 millones. Las transferencias también aumentaron de US$54 millones a US$105 millones enel

mismo periodo.

# Eldiferencial entre elddlar oficial y el del mercado negro fue muy bajo en 1990y en la segunda parte del

afo se hizo incluso negativo.

Grafico 14A. FLUJO TRIMESTRAL DE LOS SERVICIOS
NO FINANCIEROS DE LA BALANZA CAMBIARIA
(Millones de USS$)

Marzo 1985 - Diciembre 1990
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2. Servicios no financieros - Balanza de pagos

Grafico 14B. DIFERENCIAL CAMBIARIO ENTRE EL
MERCADO OFICIAL Y PARALELO
Enero 1985 - Enero 1991
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Fuente: Banco de la Republica y Estrategia Econémica y
Financiera

# Apesarde que el déficit del saldo de servicios no financieros se redujo en 1990 comparado con el afio
anterior, la disminucion de las transferencias explica una reducciéon en el superavit de la balanza de

servicios no financieros.

4 Para 1991 se espera una reduccién adicional de ese déficit pues el aumento de los egresos sera supe-
rior al de los ingresos y se espera una reduccién en las transferencias.

SERVICIOS FINANCIEROS Y FINANCIAMIENTO

4 Interesesy dividendos

- El déficit de la balanza de servicios financieros se redujo en 1990 debido a la reduccién en los pagos de
intereses, tanto de la deuda ptiblica como de la privada. Los ingresos, por su parte, tuvieron un aumento

importante.

- Para 1991 se espera un aumento de este déficit, que depende, sin embargo, del comportamiento de los
pagos de dividendos, puesto que en los pagos de intereses no se esperan variaciones importantes.
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- Elpago de intereses como proporcién de las exportaciones se redujo 6 puntos porcentuales en 1990.

- Elservicio de la deuda como proporcién de las exportaciones se redujo en 1990 a 46.2%y se esperaque
esta relacion se reduzca un punto adicional en 1991.

& Deuda Externa

La deuda externa neta como proporcién del PIB se redujo de 30.4% en 1989 a 27.2% en 1990. Las
proyecciones para 1991 muestran una reduccién adicional a 24.5%.

Cuadro 17. BALANZA DE PAGOS, 1987 - 1991

Millones de ddlares Tasas de crecimiento

1987 1988e 1989e 1990p 1991p 87/86 88/87 89/88 90/89 91/90

I. BALANZA COMERCIAL 1461 827 1473 1960 1935
A. Exportacién de bienes 5254 5343 6031 7042 7399 -383 1.7 129 168 5.1
B. Importacién de bienes 3794 4515 4558 5082 5464 113 19.0 09 115 75

Il. BALANZA DE SERVICIOSNO

FINANCIEROS Y TRANSFERENCIAS 211 602 354 276 193
A. Exportaciones de servicios 1168 1406 1310 1416 1524 -36 205 69 81 76
B. Importaciones de servicios 1958 1770 1854 1890 2081 21 96 48 19 101
C.Transferencias netas 1001 965 898 750 750 276 -35 -70-165 0.0

lll. BALANZA SERVICIOS FINANCIEROS -1692 -1586 -1971 -1624 -1864
A.Ingresos 193 247 279 395 356 260 284 127 418 -99
B.Egresos 1884 1834 2250 2019 2219 149 -2.7 227 -10.2 99
1. Intereses 1341 1404 1587 1397 1363 65 47 131 -120 -25
2. Dividendos 543 430 662 622 857 442 -209 542 -6.1 377

IV. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 20  -157  -144 612 265

V. FINANCIAMIENTO 51 517 201 23 350

A.Inversion directa 335 179 547 344 362

B. Endeudamiento neto -236 338 -346 -321 -12

1. Largo plazo -102 665 115 40 -12

a.Sector oficial -43 620 403 132 69
-desembolsos 1202 2247 2109 1990 2061 869 6.1 -57 36
-amortizaciones 1245 1627 1706 1858 1993 30.7 49 89 72

b.Sector privado -59 55  -288 -92  -81

2. Corto plazo, contrapartidas
y errores y omisiones -134 -327 -461  -361 0
VI. CAMBIO EN RESERVAS NETAS -22 360 57 634 615

e: Estimado p:Proyeccién

Fuente: 1987 - 1989: Banco de la Republica (cifras estimadas para 1988 y 1989) y calculos de FEDESARROLLO.
1990 - 1991: proyeccién de FEDESARROLLO.
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€ Reservasinternacionales

Dados los flujos netos de deuda de largo plazo, y el comportamiento previsto para la inversion extranjera,
se espera una nueva acumulacion de reservas de US$615 millones en 1991.

Guadro 18 INDICADORES GENERALES - BALANZA DE PAGOS

Millones de délares Tasas de crecimiento

1987 1988e 198%e 1990p 1991p 87/86  88/87 89/88 90/89 91/90
I. Deuda externa total 15663 16434 16249 16289 16277 45 4,9 -1.1 0.2 -0,1
Il.  Reservas internacionales netas 3450 3810 3867 4501 5116 -0,8 10,4 1.5 16,4 13.7
Ill. Deuda externa neta 12213 12624 12382 11787 11161 6,1 3,4 -1.9 -48 -53
IV. PIBen millones de dolares 36534 39383 40676 43402 46440 46 7,8 3,3 6,7 7,0
V. Déficit corriente / PIB (%) -01 -0,4 -0,4 1,4 0,6 - - = - =
VI. Deudaneta/PIB (%) 33,4 32,1 304 272 24.0 1,5 -4.1 -5.0 -108  -11.5
VII. Pago intereses/exportaciones (%) 255 26,3 263 198 18,4 - 3,0 0,2 -24,6 7.2
VIIl. Amortizaciones/exportaciones (%) 23,7 30,5 283 264 26.9 - 28,5 -7 -6,7 2.1
IX. Servicio deuda/exportaciones(%) 492 56,7 546 46,2 453 - 15,3 -3,8 -15.3 -19
X. Transf.financieras/ PIB (%) -4.3 -2,7 -4.8 -4.0 -3,0 - -37,3 757 -16.7 -25.2
XI. Rsrv.en mesesdeimp. 11 10 10 11 1

e: Estimado p: Proyeccion

Fuente: 1987 - 1989: Banco de la Republica (cifras estimadas para 1988 y 1989) y calculos de FEDESARROLLO.
1990 - 1991: proyeccién de FEDESARROLLO.

(Cifras como proporcion del PIB) 1989 1990 1991p
1. Balanza comercial 3.62 4.52 417
2. Balanza servicios nofin. y transferencias 0.87 0.64 0.42
3. Balanza servicios financieros -4.85 -3.74 -4.01
4. Balanza cuenta corriente (1+2+3) -0.35 1.41 0.57
5. Balanza de capitales y contrapartidas 0.49 0.05 0.75
6. Variacion de reservas netas (4+5) 0.14 1.46 1.32

p: Proyeccion de FEDESARROLLO
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" IV. Indicadores de la situacion fiscal

SECTOR DESCENTRALIZADO

¢ Elsectorpublico descentralizado presenté una sensible recuperacion a lo largo del afio, especialmente
cuando se comparan los resultados del tercer trimestre con los del primer trimestre.

# Esta mejora fue especialmente notoria en las cuentas del gobierno central, que de un déficit de $71000
millones en marzo, pasaron a un superavit de $75000 millones en septiembre. Las proyecciones
preliminares de la Contraloria indican que el superavit del GNC se redujo a cero afinal del afio (incluyendo
ingresos de la CEC).

¢ Eldesempefo del sector descentralizado también fue satisfactorio para el acumulado hasta septiembre,
pues se redujo notoriamente su déficit. Las proyecciones para el afio completo estiman que se terminé
el afno con equilibrio en las cuentas del sector descentralizado.

¢ Semantienen, sin embargo, los déficit en Carbocol, el sector eléctrico y el Metro de Medellin. Ecopetrol,
por su parte, tuvo un buen desempefio financiero en la segunda parte del afio, por el aumento en el precio
externo del petréleo, la disminucién del subsidio interno a la gasolina y la menor incidencia de los
atentados.

¢ Elresultado del sector descentralizado es, de cualquier manera, superior a las metas que se habia
propuesto el gobierno de llegar a un déficit de 0.8% del PIB. La metapara 1991 es un superavit cercano
al 0.5%. Se espera lograr eliminar totalmente el déficit del sector eléctrico y el de Carbocol, aunque se
espera un aumento importante en el déficit del Metro de Medellin.

Cuadro 19. SUPERAVIT (+) O DEFICIT (-) DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO, 1998- 1990.

Miles de millones de pesos Porcentajes del PIB
1988 1989 Ene. - sept. 1988 1989 Ene. - sept.
1990 1990
. GOBIERNO CENTRAL -113.0 -161.7 753 -0.97 -1.07 0.51
Il. SECTOR DESCENTRALIZADO SIN FNC -185.0 -53.1 -33 -1.59 -0.35
A. Ecopetrol -43 41.2 94 -0.04 0.27 0.06
B. Carbocol -340 -521 -25.8 -0.29 -0.35 -0.17
C. Telecom 12.7 13.8 3.4 0.11 0.09 0.02
D.ISS 21.8 73.8 15.1 0.19 0.49 0.10
E. Sector eléctrico -56.1 155 -24.4 -0.48 0.10 -0.16
F .Metro Medellin -370 -413 -3.1 -0.32 -0.27 -0.02
G.Resto -88.1 -104.1 221 -0.76 -0.69 -
lil. FONDO NACIONAL DEL CAFE 26 229 741 0.02 0.15 0.50
IV.SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO
Con cuenta especial de cambios -295.5 -191.9 146.2 -2.54 -1.27 0.98
Sin cuenta especial de cambios -360.4 -285.7 43 -3.10 -1.89 -

Fuente: Contraloria General de la Republica. Informe financiero.
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GOBIERNO NACIONAL CENTRAL (GNC)

# Hasta el mes de noviembre las operaciones efectivas del GNC arrojaban un déficit de $143000 millones
si se excluyen de los ingresos corrientes las utilidades de la Cuenta Especial de Cambios. Esta cifra es
practicamente idéntica a la del mismo periodo del afio anterior, lo cualimplica una reduccién del déficit con
respecto alproducto. Con los ingresos de la CEC se obtiene un ligero superavit y una mejoratodavia mas
notoria frente al resultado de 1989.

1. Ingresos corrientes - Enero-noviembre 1990

¢ Elincremento de los ingresos corrientes —excluyendo la CEC—fue de 35.3% frente al afio anterior. Los
ingresos tributarios netos aumentaron 33.7% y los no tributarios 53.6%.

4 Elimpuesto alarenta muestra un crecimiento de 47%, lo cual representa un incremento real cercano al
15%y supera el monto presupuestado. Elbuen desempefio reflejauna mejora en los sistemas de recaudo
y también elimpuesto a la renta pagado por Ecopetrol. Esta cifra ya no esta afectada por los cambios en
el cronograma de recaudos de un afio a otro, como si lo estaban las de meses anteriores.

& Elimpuesto a las ventas sobre bienes internos aumenté 29% hasta noviembre, lo cual implica una
reduccién en términos reales y una reduccién importante en su participacion en el ingreso.

¢ EIIVA sobre lasimportaciones tuvo un aumento ligeramente mayor al anterior —30%—. Elimpuesto de
aduanas y recargos aumento 16.8%, mientras que el CIF crecié también 30%, apesarde lareducciénde
latasadel 18 al 13% a mediados del afio.

4 Elimpuesto a la gasolina tuvo unincremento de 35%, el cual se concentré en la segunda parte del afio,
y refleja el aumento en el precio.

2. Egresos corrientes - Enero-noviembre 1990

¢ Los gastos corrientes aumentaron a una tasa de 29%, bastante inferior a la de los ingresos. Aunque se
destaca el crecimiento de los servicios personales (47%), éste alto crecimiento se explica por una
reasignacion de pagos de personal que anteriormente se clasificaban entre las transferencias.

# Los gastos generales que incluyen las compras de equipo militar, y que habian presionado fuertemente
los gastos el afio anterior, tienen un modesto incremento de 21%.

@ Los pagos de intereses de la deuda externa también aumentaron sensiblemente (43%).

# Los gastosde inversién crecieron 31.4%, lo cualimplica un crecimiento nulo en términos reales. Los pagos
detesoreria sélo aumentaron 15%. El 22% de estos gastos son pagos indirectos al sectordescentralizado
que se utilizan especialmente para el pago de deuda externa.

# Puesto que los acuerdos para inversién en el periodo enero-noviembre aumentaron 75%, eldesempefio
de los pagos revela un aumento en el monto de pagos rezagados.
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Cuadro 20. OPERACIONES EFECTIVAS DEL GOBIERNO CENTRAL (Miles de millones de pesos y porcentajes )

1989 1990 % Enero - noviembre'
1989 1990 %
. INGRESOS CORRIENTES
Con cuenta especial de cambios 1255.3 1614.7 28.6 1435.4 2018.2 40.6
Sin cuenta especial de cambios 1190.4 1520.9 27.8 1372.2 1856.3 35.3
A. Ingresos tributarios netos 1087.0 1401.5 28.9 1260.8 1685.1 33.7
B. Ingresos no tributarios
Con cuenta especial de cambios 168.3 2133 26.7 174.7 333.1 90.7
Sin cuenta especial de cambios 103.4 119.4 155 111.5 1712 53.6
Il. GASTOS TOTALES 1368.5 1776.6 29.8 1513.2 1999.7 32.2
A. Corrientes 1057.8 1416.5 339 1236.8 15971 291
1. Servicios personales 220.7 288.5 30.7 2599 382.5 47.2
2. Gastos generales 2 104.7 152.9 46.0 134.2 162.4 21.0
3. Transferencias 580.8 771.8 329 654.9 797.8 21.8
4. Intereses 151.6 203.2 34.0 187.8 254 .4 355
a. Internos 45.2 55.0 216 48.3 5§55 14.8
b .Externos 102.4 148.2 448 139.5 198.9 42.7
B. Inversion 295.8 304.3 29 266.7 350.3 31.4
1. Pagos de tesoreria 250.7 250.7 0.0 221.4 255.1 15.2
2. Pagos directos en el exterior 8.3 11.5 39.0 11.8 19.0 61.1
3. Pagos indirectos sector 36.9 421 14.1 335 76.2 127.5
descentralizado
C. Otros préstamos 14.8 55.8 276.0 9.7 52.3 436.8
lll. SUPERAVIT (+) O DEFICIT (-)
Con cuenta especial de cambios -113.1 -161.7 429 -77.7 18.5 -123.8
Sin cuenta especial de cambios -177.9 -255.6 437 -140.9 -143.4 17

1

2
3

Incluye Cuenta Especial de Cambios hasta octubre.

Incluye compra de equipo militar (crédito de proveedores).
Incluye empréstitos externos por utilizar.

Fuente: Contraloria General de la Republica. Informe financiero.

Gréfico 15. PAGOS MENSUALES DE TESORERIA POR
INVERSION (Cifra nominales) Millones de pesos
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3. Perspectivas para 1991

¢ El programa macroeconémico para 1991
proyecta una eliminacién del déficit fiscal
consolidado. Se proyecta un déficit del gobierno
centralde 0.5% del PIB, un superavit del sector
descentralizado de 0.5%, y un déficit del FNC de
0.1%.

4 Se proyectan incrementos de los ingresos
corrientes de cerca del 30%, y un aumento
mucho mas modesto del gasto corriente (25%),
concentrando el ajuste de este rubro en el sector
descentralizado (20% de aumento en este sec-
tor). Se planea un aumento de los gastos de
inversion de 40% para todo el sector publico.



PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS

V. Indicadores monetarios y financieros

4 Elcomportamiento de los medios de pago en 1990 se caracterizé porunagran inestabilidad, presentando
tasas de crecimiento bastante mayores al promedio para los meses de abril, agosto y septiembre
(cercanas al 30%). La tasa de crecimiento de labase monetaria presentd una tendencia decreciente
desde febrero de 1990, conuna fuerte aceleracién transitoria en agosto debida ala gran acumulaciéon de
reservas endicho mes (tercerdesembolso del crédito Challenger). La estabilidad del multiplicador durante
todo el afio permitié que este comportamiento fluctuante se transmitiera a los medios de pago.

¢ Porsu parte, latasade crecimiento de los cuasidineros se recuperé en el segundo semestre, después de
haber experimentado un descenso sistematico desde finales de 1989. Esto se explica por la reduccion
enlas operaciones de mercado abierto (OMA's) en el Gltimo trimestre, lo cual permité que una mayor parte

del ahorro nacional fuera captado por las CAVs.

4 Durante el segundo semestre el multiplicador monetario se situé siempre en niveles superiores a los
observados para el mismo periodo de 1988 y 1989, situacidon que se mantuvo en enero de 1991. Como
consecuencia de 1a reduccion del encaje ordinario de los bancos, el multiplicador monetario se situd en

enero por encima del nivel de afios anteriores.

Cuadro 21. INDICADORES MONETARIOS
(Tasas anuales de crecimiento)

Diciembre Enero

1989 1990 1990 1991

INDICADORES

A Base monetaria 30.4 23.22 2895 21.72
1.Efectivo 239 28.56 23.28 30.00
2.Reserva bancaria 40.1 16.27 35.18 13.42

B. Liquidez secundaria 26.4 31.13 22.00 30.48

C. Medios de pago 29.1 25.78 26.22 25.04
1.Efectivo (en poder del publ.) 23.8 28.44 22.88 30.00
2.Cuentas corrientes 326 2415 27.75 2285

D. Cuasidineros? 329 32.64 33.76 29.99

E. Oferta monet. ampliada (M2) 31.4 29.72 31.00 28.24

COEFICIENTES

A. Multiplicador monetario 1.48 1.51 1.61 1.65
B. Efectivo/cuentas corrientes 0.62 0.64 045 047
C. Reserva/cuentas corrientes 0.47 0.44 045 041
D. Cuasidineros/M1 1.53 1.61 1.83 1.90

' Incluye dep6sitos de particulares en Banco de la Republica.

2 Incluye depositos de ahorro y a término en el sistema bancario y
en las corporaciones financieras y depdsitos totales en las
corporaciones de ahorro y vivienda.

Fuente: Banco de la Republica y calculos de FEDESARROLLO.

Grafico 16. TASA ANUALES DE CRECIMIENTO DE LOS
PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS
Enero 1986 - Enero 1991
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Grafico 17. COEFICIENTES MONETARIOS
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¢ Laliquidez secundaria crecié endiciembre auna
tasa anual de 31.13%, cuatro puntos porcen-
tuales mas que en el mismo mes de 1989

FUENTES DEEXPANSIONDE LABASE
MONETARIA DURANTE EL SEGUNDO
SEMESTRE

¢ Laacumulaciénde reservas internacionales en
el Banco de la Republica fue la principal fuente
de expansion de labase monetaria durante todo
el afio. Esto se explica por el retraso en los giros
de importacién y por la politica de endeuda-
miento externo que permitié la entrada de
créditos, cuya utilizacién se ha retrasado.

Grafico 18. ORIGEN DE LA BASE MONETARIA (Distribuelés porcentual)
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# Elcrédito neto a los sectores publico y privado no
financiero fue contraccionista. La contraccién
realizada por este ultimo se debid al aumento en
la suscripcién de titulos de participacién (OMA's).

# Por ultimo, el sector financiero, que habia
contribuido a la expansién de labase en el primer
semestre, cumplié un papel contraccionistaenla
segunda parte del afho, debido especialmente al
comportamiento del FAVI.

COMPORTAMIENTO DE LOS PRIN-
CIPALES ACTIVOS FINACIEROS

@ Los activos emitidos por el sistema financiero
crecieron aunatasa anual de 30.3% endiciembre
de 1990, inferior al 33.7% observado para el
mismo mes de 1989. Sin embargo, su dinamismo
fue mayor en la segunda parte del afio que en la
primera.

4 Enenerodel presente afio se observé unacaida
en el ritmo de crecimiento de todos los activos
(excepto los depésitos de las CAVs), como
consecuencia de la medida del encaje marginal
del 100%. Esta fue especialmente brusca en el
caso de los CDTs de bancos y corporaciones.

® Las captaciones de las CAVs crecieron
fuertemente a partir de septiembre, revirtiendo la
tendencia negativa que habian mantenido desde
mediados de 1989. En enero las captaciones
aumentaron bruscamente en respuesta a las
medidas monetarias, reforzando con ello el papel
contraccionista del FAVI.

¢ Los titulos emitidos directamente por el sector
publico  crecieron significativamente
especialmente en el segundo semestrey lo
continuaron haciendo en enero de 1991. Este
comportamiento se observa particularmente en
los Certificados Eléctricos Valorizablesy los TER
que crecieron a tasas de 33% y 75% en dichos
periodos.

@ El crecimiento de los activos del Banco de la
Republica el afio pasado fue de 40%, pero este
dinamismo se redujo en el segundo semestre.
Esto se explica por la pérdida de dinamismo de
los Titulos Canjeables y las otras operaciones con
titulos del Banco de la Republica, aunque los
Titulos de Participaciéon aumentaron mucho mas
enla segunda parte del afio. Enenero se observa
nuevamente una aceleracién en el ritmo de
colocacién de papeles del Banco de la Republica,
concentrada en Titulos de Participacién.

Cuadro 22 PRINCIPALES ACTIVOS FINANCIEROS
(Tasas anuales de crecimiento)

Junio Diciembre Enero

1990/89 1990/89 1991/90

I. EFECTIVO EN PODER DEL PUBLICO 28.09 28.44 29.98
It. SISTEMA FINANCIERO 26.33 30.28 27.78
A. Depdsitos en cuenta corriente 24,98 24,07 22.81
B. Depositos de ahorro 15.25 16.42 13.99
C. Certificados de depésito a término  30.98 3484 2418
Bancos 20.93 26.83 18.35
Corporaciones financieras 69.76 59.17 40.78
D. Depésitos CAV 24.22 36.83 39.81
E. Captacién cias. de financ. comercial 48.08 45.05 29.13
F. Cédulas hipotecarias 15.44 1.34 1274
Ill. SECTOR PUBLICO -0.98 16.76 23.76
A. Titulos de ahorro nacional 2 20.78 31.95 31.19
B. Certificados eléctricos valorizables  -0.89 33.23 74.86
y TER
C. Otros 3 7495 -90.32 -96.16
IV BANCO DE LA REPUBLICA 60.43 39.96 43.30
A. Certificados de cambio 5.76 46.65 25.59
B. Operaciones de mercado abierto 70.35 152.45 155.96
1. Tltulos de participacion 79.08 300.02 353.61
2. Titulos canjeables * 55.41 3.13 -27.99
C Titulos de fomento 29.76 29.74 24.82
D. Otras operaciones con 84.89 7.26 7.73
titulos Bco. Republica
1. TREC! TREN 88.75 14.08 -3.39
2. Otras 80.57 1.99 18.95

Incluye depésitos en cta.cte. en sistema bancario unicamente.
Valorados al costo de adquisicién.

Titulos cafeteros y otros

Res.66/86 y Res.72/88 de la Junta Monteria.

Titulos canjeables Res.23 y 71/84 J.M.; titulos canjeables
“Ecopetrol y Tesorerl(a; otros titulos canjeables.”

* s W N -

Fuente: Banco de la Republica.
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Grafico 19. ACTIVOS DEL SISTEMA FINANCIERO
(Distribucién porcentual)
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FUENTES Y USOS DEL SISTEMA
FINANCIERO

¢ Elcrecimiento de lacarterade los bancos empezé
a reducirse a partir del mes de junio. En el
segundo semestre el crecimiento de las
captaciones estuvo mas acorde conla evolucion
de la cartera. En enero la cartera de los bancos
cay6 al mismo ritmo que las captaciones de
CDTs.

¢ Lacarterade las CAVs crecio aunatasade
32.18% en 1990 y mostré bastante estabilidad, a
diferencia de sus captaciones.

4 Lacarterade las Corporaciones Financieras
crecié aunatasa relativamente estable, cercana
al 40%, durante todo el afio. Sin embargo, la
desaceleracién de las captaciones de CDTs a fi-
nales del afio pasado y principios de este, debera
obligar a unareduccién de las colocaciones para
no enfrentar problemas de liquidez.
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Grafico 20. EVOLUCION DE LAS CAPTACIONES Y
CARTERA (Tasas de crecimiento nominales)
Enero 1988 - Enero 1991
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TASAS DE INTERES Y MARGENES DE INTERMEDIACION

¢ El margen de intermediacidn disminuy6 de 9.7% en enero de 1990 a cerca de 8% en diciembre,
presentando grandes oscilaciones através del afio. Sin embargo, como resultado de la medida del encaje
marginal del 100%, se produjo una fuerte caida en las tasas de interés de captacién en enero que elevé
el margen de intermediacién a un nivel de 11.43%.

® Ante la restriccién crediticia originada por la politica monetaria reciente, es de esperar que las tasas de
colocacién se mantengan en niveles altos, mientras que las de captacién de bancos y corporaciones no
tienen mucho incentivo a aumentar, con lo cual la rentabilidad del sistema se mantendria alta. Sinem-
bargo, la competencia del mercado extrabancario, especialmente a través de los préstamos entre
empresas, podria obligar a los bancos a reducir sus margenes.

Grafico21. TASAS DE INTERES EFECTIVAS Y MARGENES
DE INTERMEDIACION
Diciembre 1985 - Enero 1991
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nrecios y salarios

VL. Indicadores de

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

# Durante el segundo semestre de 1990 la inflacién
continué aumentando hasta llegar a un nivel de
32.4% en diciembre, no observado desde 1963.
Este comportamiento se debid, particularmente,
alincremento en la tasa de crecimiento de los
precios de los alimentos, la cual se acelerd
durante todo el segundo semestre. Esta siguié
aumentando en enero de 1991, pero se redujo
ligeramente en febrero.

Grafico 22A. TASAS DE CRECIMIENTO ANUALES DE LOS
PRECIOS AL CONSUMIDOR
Enero 1985 - Febrero 1991
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# Elindice de precios relativos de los alimentos
aumenté entre septiembre y enero, pero esta
tendencia se revirtié en febrero. Dentro de este
grupo se destaca el incremento en la tasa de
crecimiento de los productos avicolas y
ganaderos procesados (de 3.4% anual en enero
y febrero de 1990 a 8.1% en enero y febrero de
1991) y de los “otros alimentos” (7 a 12%).

4 Lareduccidnque se logré en el crecimiento de los
precios en estos dos meses frente a los mismos
del afio pasado, la explican el grupo de
“miscelaneos”, puesto que lainflacién envivienda
y vestuario siguié creciendo.

® Enenero y febrero se observé una reduccién
frente al mismo periodo de 1990 del crecimiento
de los precios de productos industriales de un
punto porcentual. Se destaca la desaceleracién
de lainflacién enbebidas, papeleria, vehiculos y
muebles.

4 En el mismo periodo se observé una reduccién
de otro punto porcentual enlatasade inflacion de
los servicios, que se explica por el descenso enla
tasade crecimiento de los precios deltransporte,
pues en casi todos los demas rubros se dieron
aumentos. Enlos arriendos, que encierta medida
reflejan las expectativas, se dié un aumento
mayor que el del afio pasado.

Grafico 23. PRECIO RELATIVO DE LOS ALIMENTOS AL

CONSUMIDOR (%)
Enero 1985 - Febrero 1991
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Fuente: DANE y célculos de FEDESARROLLO



Cuadro 23.INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR SEGUN SECTORES DE ORIGEN

Tasa de crecimiento Ponde- Contribucién
racion
Enero-Febrero Enero-Febrero
1990 90/89 91/90 1989 1990 1990 1991
1. Productos de origen agropecuario 315 57 59 33.8 10.6 1.9 20
a. Agropecuarios sin procesar 38.6 9.1 23 8.7 3.4 0.8 0.2
b. Avicolas y ganaderos procesados 28.7 34 8.1 13.3 38 0.5 1.4
c. Agricolas procesados 291 54 5.1 10.4 3.0 0.6 0.5
d. Otros productos alimentos 30.7 7.8 12.0 1.5 0.4 0.1 0.2
(incluye almuerzo, perico, sal)
2. Productos industriales 35.4 5.7 4.7 30.3 10.7 1.7 1.4
a. Textiles y confecciones 29.7 53 5.0 8.1 2.4 0.4 0.4
b. Cueroy calzado 249 3.0 28 22 0.5 0.1 0.1
c. Tabacos 57.0 29 45 0.8 0.4 0.0 0.0
d. Bebidas 40.5 86 46 24 1.0 0.2 0.1
e. Mueblesy articulos de hogar 29.2 4.4 39 4.2 1.2 0.2 0.2
f. Articulos de aseo y limpieza 42.0 4.6 46 49 2.4 0.2 0.2
g. Farmacelticos 52.0 29 2.7 1.7 0.9 0.0 0.0
h. Papeleria y publicaciones 47.3 20.0 17.9 1.5 0.7 0.3 0.3
i. Vehiculos y mantenimiento 30.4 7.0 1.9 25 0.8 0.2 0.0
j. Otros 349 3.1 33 20 0.7 0.1 0.1
3. Servicios 30.7 9.6 8.6 359 11.0 3.4 3.1
a. Arrendamientos 235 3.5 45 20.1 4.7 0.7 09
b. Estatales 46.3 13.0 14.0 55 26 0.7 0.8
c. Personales 30.5 8.0 9.2 3.5 1.4 0.3 0.3
d. Ensefianza, cultura y esparc. 30.8 231 20.5 3.3 1.0 0.8 0.7
e Transporte 48.1 284 1241 3.4 1.6 1.0 0.4
f.  Otros servicios 39.3 114 8.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 324 71 6.5 100.0 324 | 6.5

Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.

SALARIOS REALES-1990

# Debido alaaceleraciénde lainflacién alo largo de 1990, los salarios reales presentaron un deterioro cada
vez mas notorio. Esto es especialmente cierto para el salario minimo. Enlaindustria el deterioro fue menor
para los obreros que para los empleados. Sélo en el comercio se dié un incremento cada vez mayor de
las remuneraciones reales, lo cual resulta contradictorio con la situacion de recesion que presenta este
sector.

¢ Losjornales agricolas se deterioran fuertemente incluso desde el primer trimestre del afio.
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Cuadro 24 SALARIOS REALES '

Minimo Industria Comercio Jornales ?
legal empleados obreros empleados agricolas ganaderos
1988 | -0.29 0.46 -0.19 2.53 7.00 6.65
] -3.12 0.06 -1.13 1.21 5.00 3.78
1l -3.58 -0.46 -3.62 -1.34 1.93 1:54
v -2.43 0.77 -0.62 -1.99 0.13 0.38
Acum -2.42 0.21 -1.40 0.02 3.31 2.95
1989 | -0.14 -0.14 -1.50 -0.55 2.40 234
] 2.05 3.71 2.66 -1.10 2.40 2.75
1} 1.34 2.53 2.84 2.16 1.06 0.49
\" 0.31 0.68 0.85 -3.29 -1.01 -1.06
Acum 0.91 1.68 1.19 -0.85 1.14 1.06
1990 | -0.32 4.39 2.15 3.04 -2.57 -3.51
= 1} -1.76 0.22 -0.81 4.74 -3.06 -3.98
n -2.45 -0.55 -0.67 488 -3.12 -4.25
Enero-noviembre
1989/88 0.89 1.84 1.27 0.18 - -
1990/89 -1.82. 0.96 -0.31 3.98 - -

1
2

Variaciones porcentuales del salario real promedio de cada trimestre con respecto al del mismo trimestre del afio anterior.

Hasta 1989 los promedios nacionales estan ponderados con la poblacién rural de censo de 1973. A partir de 1990 los promedios nacionales
se ponderan con la poblacion rural del censo de 1985.

Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.
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Analisis Coyuntural

I. PRODUCCIONY DEMANDA

Elano de 1990 fue un afio de sorpresas parala
economia colombiana. No sélo empezé con el
proyecto de apertura y modernizacién de la
economia, que protocolizé el abandono del modelo
de desarrollo predominante durante por lo menos
las ultimas cuatro décadas, sinoque incluso éste se
realizé aritmos que en sus timidos inicios se
considerabaninalcanzables. Se amplié ademas
este procesode aperturacomercial para abarcar
también una ambiciosa reforma estructural de los
principales sectores de laeconomia colombiana
conelfinde sentarlas bases parala modernizacion
e internacionalizaciénde la economia, cam-
biandose con ello varias de las caracteristicas
institucionales que habian regido durante las
ultimas décadas.

Porotrolado, las principales variables econémicas
tuvieron a lo largo del afio comportamientos
diferentes alas metas que se les habiafijadoy, en
general, alamayoriade las expectativas que se
teniasobre ellas. Esto fue particularmente cierto en
elcasode laproducciony lainflacién, las cuales
superaron las proyecciones originales. Las
importacionesy exportaciones tambiéntuvieronun
comportamiento un poco diferente al que se

esperabade ellas enun afio de caida del mercado
cafetero mundialy de liberacion de importaciones.

Elcrecimiento de la produccién durante 1990,
aunque estuvo dentro de los rangos que habia
previsto FEDESARROLLO aprincipios del afio, se
situd en el limite alto de este rango —3.8%—,
sobrepasando el crecimiento esperado porla
mayoriade los analistas. En particular, aliniciar el
afo se esperabaalguna pérdidade dinamismoenel
sector agropecuario no cafetero, que habia
alcanzadotasasrelativamente altas de crecimiento
enlos dos afios inmediatamente anteriores. Sin
embargo, laproduccién agricola crecié nuevamente
atasas muy similaresalasde 1987,1988y 1990.La
produccion cafetera, por su parte, mostré una
capacidadde reaccion mayoralaesperada, antela
necesidad de aumentar los voliumenes de
exportacion para enfrentar la nueva situaciéon del
mercado cafetero mundial.

En laindustria—excluyendo la trilla de café—, se
preveiaun comportamiento poco dinamico pues, a
pesarde que comenzd el afio conbastante impulso,
se esperabaque éste se agotara rapidamente,
especialmente en el segundo semestre. Sinem-
bargo esto no sucedid, y laindustria mantuvo un
ritmo de crecimiento sostenido durante todo el afio,
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como lodemuestran los indicadores presentados en
laprimerasecciénde estarevista. Por consiguiente,
latasa de crecimiento para el afio completo superé
ampliamente la que se proyectaba porparte del
gobiernoy otros analistas. Se calculaque estatasa
puede estarcercana al 4.5%. Porotro lado, el sector
industrial dedicado a la trilla de café tuvo un
crecimiento excepcional —19%—, debido al
dinamismo de las exportaciones delgrano, variable
que, como ya se menciono, supero los prondsticos.

Elsectorde laconstruccién, por el contrario, tuvoun
crecimientoinferior al esperado, que no era muy
optimista en todo caso. En efecto, FEDE-
SARROLLO calculaque la actividad constructora
pudo habercaido alrededorde un 10% entérminos
reales. Laconstruccion privadatuvo con éste su
tercer afio consecutivo de caida. Elnimero de
metros cuadrados aprobados seredujoenun16.1%
respecto al aho anterior. Por otro lado, la
construccidonpublica, que se pensabaque podia
imprimirle algun dinamismo al sector, pues los
planes de inversiéndel gobierno eran bastante
ambiciosos para el anho, tuvo ritmos bajos de
ejecuciény sucrecimientorealen el afio completo
fue seguramente bastante negativo, contribuyendo
aladepresiondelsector.

El sector comercial, por su parte, continué
estancado, pues sutasade crecimiento no superé el
2.5%. Elcomercio minorista, en particular, continud
sutendenciarecesivade los dos afios anteriores,
pues presenté unacaidaenlasventasde 3.1%
respecto a 1989, ano en el que ya se habia
presentado unreduccion absoluta en el nivel de
ventas, aunque ésta fue menor (1.8%). Esta
recesion comercial puede explicarse enbuena
proporcionporlacaidaenelpoderadquisitivode los
asalariados, ante la aceleraciénde lainflacion.
Aunque se mencionafrecuentemente alterrorismo
como lacausafundamental del deterioro de la
situaciondel comercio, éste sélo pudo habertenido
algun efecto muy localizado, y apenas en algunos
meses, especialmente durante 1989. El
contrabando, por su parte, no hatenido efectos
desestimulantes sobre las ventas delcomercio for-
mal, aunque tal vez si sobre algunos sectores en
particular. Otrofactor que no se puede descartaren
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la explicacién de la prolongada recesion del
comercio es un efecto de tipo estadistico, enla
medida enque losindicadores que se utilizan para
medir su evolucién estén captando solamente el
segmento mas tradicional del comercio formaly
esténdejando de lado elcomportamiento de nuevas
formasy evoluciones del sector, tales como las
ventas de fabrica, distribuidores directamente a
domicilio, ventas ambulantes, etc, que pueden estar
teniendo un comportamiento mas dinamico, a costa
delcomercio tradicional.

Elcrecimientodel conjunto de laeconomialogrado
en 1990, aunque superaalde 1989, se mantiene en
el sendero de lento crecimiento que ha
caracterizado alaeconomiacolombianaenlos
Ultimos afos. La distribucidn sectorial del
crecimiento en el ultimo afio refuerza, ademas, el
patrénobservado durante todala década, que se
caracteriza por bruscas fluctuaciones en los
desempefos sectoriales de un ano a otro, sin
ningunatendencia estructuralen ninguno de ellos.
Elsectorcafetero, porejemplo, que enlosdos afios
anteriores habia tenido significativas caidas ensu
produccién, en 1990 se convirtié en el principal
determinante delcrecimiento. La industriatampoco
muestra unatendenciaclarade desarrollo, pues el
crecimiento de 1990 representa sélo unaligera
recuperacion después de una etapa de
estancamiento en 1988y 1989. Los unicos sectores
que muestran estabilidad en sus tasas de
crecimiento —con un ritmo satisfactorio—, porlo
menos durante la segunda mitad de ladécadadel
ochenta, sonelmineroy el agricola no cafetero, lo
cual refleja una cierta “primarizacion” de la
economia colombiana. Sin embargo, nisiquiera
éstapuede verse como unatendencia estructuralde
largo plazo, pues no hay nada que garantice su
continuidad enlos préximos afos. El crecimiento
futuro de la produccién minera depende, enbuena
medida, de la actividad de exploracidonque se pueda
realizar, mientras que el dinamismo de la
produccién agricola estarelacionado conlas
politicas sectorialesy otros factores exégenos. El
vuelco que se le estaddando actualmente ala politica
agropecuaria hace dificil prever su evoluciénenel
futuro.



El andlisis de las fuentes de demanda de la
economia, conbase encifras preliminares para
1990, revelaque el componente mas dinamico del
gasto fueron las exportaciones. Su valor en pesos
constantes aumento 10%, lo cual explica casidos
puntosde latasa agregadade 3.7% (Cuadro 1). Al
descomponerlas exportacionestotales entre caféy
elresto de productos, se observa que unabuena
parte delcrecimiento real de las exportaciones se
debid alaumento enelvolumende exportacionesde
café, las cuales contribuyeron, por si solas,con 1.3
puntos al crecimiento global. Este sencillo célculo
pone en evidencia el papel crucial que jugé la
actividad cafeteraen 1990 paralaeconomia
colombiana.

Cuadro 1. FUENTES DE DEMANDA

Contribucién al
crecimiento

Participacion
en el PIB

1987 1988 1989 1990 1989 1991

Consumo privado 69.2 689 682 674 1.5 16
Consumo del gobierno  10.4 * 11.0 1.1 112 04 05
Formacion capital fijo 155 165 158 154 -02 041
Variacién existencias 24 2.0 1.0 15 -1.0 05
Exportaciones 182 175 185 196 16 1.8

Café 52 4.2 46 57 05 13

Resto 13.0 133 14.0 139 11 05
Importaciones -1566 -16.0 -14.7 -1541 08 -1.0
Total PIB 100.0 100.0 100.0 100.0 32 37

Fuente: DANE y calculos de FEDESARROLLO.

Porellado de la produccidnya se vio laimportancia
delas altastasas de crecimiento de este sectorenla
explicaciondel crecimiento de la ofertatotal. Este
incremento de la produccion se tradujo enun
aumento nominal de los ingresos de los productores
de café de 58.8%, apesarde que el precio interno
crecio sélo 24.8%. El efecto inducido de este
aumento en el ingreso real sobre el consumo fue
bastante fuerte y puede explicar una buena
proporcidondelcrecimientodel 1.6% enelconsumo
privado.

Como se sabe, lainfluenciadelingreso cafetero
sobre lademanda por bienes industriales es
importante y tiene efectos sobre diversas ramasde
la actividad manufacturera, pues no se dirige tan
sO6lo a alimentos procesados y bienesde consumo,

sino que también se destina a la adquisicionde
bienes de consumo durablesy ainversion. Elhecho
de que no se haya dado la esperada desaceleracion
delaactividad industrialen la segundaparte delafio
puede entenderse mejor cuando se tiene encuenta
el comportamiento del ingreso cafetero. El
dinamismo de las exportaciones menores también
contribuye a explicar el crecimiento en el consumo,
pues sus efectos multiplicadores sobre elresto de la
economia son significativos. A pesar de estos
impulsos el consumo privado tuvo un crecimiento
inferior alde laeconomia, conlo cualcontinda su
tendenciadescendente enlaparticipaciénenel PIB.
Aunque en estadescomposicién no se capta el
efecto sobre el crecimiento de los cambios en
precios relativos, que en anos pasados fue muy
importante, es de esperarque el encarecimiento
relativo del consumo jugd un papel negativo sobre el
crecimiento de la demanda, que compenso
parcialmente el aumento generado por las
exportaciones.

Otro elemento del gasto que tuvo tasas de
crecimiento superiores al PIB fue el consumo del
gobierno. Sin embargo, su contribucién al
crecimiento global no fue muy alta. Lainversion, por
su parte, tampoco le imprimié dinamismo a la
economia el afno pasado pues, apesarde que la
inversiéon privada posiblemente registré un
crecimiento positivo, aunque un poco mas lentoque
elde afios anteriores (véase la siguiente seccion),
éste se compensé conlacaidarealdelainversion
publica.

Las importaciones, por su parte, alaumentar su
importanciarelativafrente al PIB, tuvieronunefecto
negativo sobre lademanda equivalente a 0.4 puntos
del crecimiento. Sin embargo, los coeficientes
reales de importacion se mantuvieron aunen
nivelesinferiores alosde 1987y 1988, no obstante
elprocesode aperturade 1990.

Enresumen, el crecimiento de laeconomia en 1990
fue moderado aunque mejorde loque se esperaba,
y estuvo impulsado por lacapacidad de reaccionde
la produccion cafetera ante las nuevas condiciones
del mercado externo y por los mecanismos
institucionales existentes que permitieronque no se
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trasladaratodo el deterioro del precio internacional
de este producto al precio interno.

Il. INVERSIONPRIVADA

Laencuestarealizada en el mes de enero por
FEDESARROLLO alosindustrialesesunadelas
escasas fuentes de informacién para evaluar
oportunamente el desempefio de lainversion

durante el afo pasado e indagar sobre las -

expectativas para el presente. Los resultados
generales muestranque, apesarde que laencuesta,
serealizé luego de la expedicidnde las medidasy
los anuncios que podrian habertenido masimpacto
sobre elclimaparalainversién (elencaje marginaly
las proyecciones de crecimiento), las expectativas
de los empresarios no presentanundeterioro
significativo frente alos resultados para el afio
pasado.

Los resultados del cuadro 2 muestranque la
inversion industrial no sufrié una desaceleracién
significativa el aho pasado, manteniéndose los
indicadores en nivelesrelativamente parecidos alos
delano anterior. Estos ultimos, sinembargo, habian
representado unaligera pérdidade dinamismo con
respecto alfavorable comportamiento de 1987y
1988. La grancantidad de medidas y cambios
sufridos porla economiaen 1990 no parecen haber
tenido unimpacto negativo sobre eldesempefode

lainversién enlaindustria.

ElCuadro 2 muestraque el 68% de las empresas
tuvieron aumentos ensus gastos de inversion. Sise
compara esta cifra con lo que afirmaban los
industriales a principios del afno 90, encontramos
que estuvo ligeramente por debajo de las
expectativas (72% esperaban aumentar su
inversion) y sélo un poco por debajo de lo que
sucedié en 1989. Sinembargo, los aumentos reales
enlos gastosdeinversion seguramente fueron
menores que los de anhos anteriores, puestoque las
respuestasde las empresas se concentranenel
rango de aumentos entre 0y 25%, mientrasque en
las respuestas sobre aumentos nominales
superiores al 25% se encuentra una sensible
disminucionfrente alosresultadosde 1989 (27%
frente a36%). Los sectores mas dinamicos fueron
los de minerales no metalicos y metalmecanica,
aunque todos los sectores de bienes intermedios
tienenunporcentaje alto de respuestas enelrango
de aumentos superiores al25%.

Eltipode inversionesque se realizaron se concentra
en aquellas que no implican aumentos en la
capacidadinstalada (68% de las empresas) y entre
éstas se dividenporigual entre las que introduje-
roncambiostecnolégicosy las que simplemente
repusieron sumaquinaria (Cuadro 3). Enlos afos
anteriores el porcentaje de empresas que ampliaron

Cuadro 2. CAMBIOS EN LA INVERSION EN 1990 COMPARADOS CON LAS EXPECTATIVAS (Porcentaje de Empresas)

Cambios negativos en
la inversién

Cambios positivos en la
inversion

Esperados (a) Realizados (b)

Esperados (a) Realizados (b)

Total 0-25% Méas de 25%
Alimentos y bebidas 19 33 81 67 40 27
Textiles y confecciones 21 37 79 63 40 23
Madera y muebles 28 44 72 56 44 12
Papel e imprenta 16 37 84 63 32 31
Quimicos a3 33 67 67 35 32
Minerales no metalicos 18 21 82 78 42 37
Metalicas basicas 41 51 59 51 13 38
Metalmecanica 35 23 65 77 53 24
TOTAL 28 32 72 68 41 27

(a) Segun la Encuesta de enero de 1990.
(b) Segun la Encuesta de enero de 1991.
Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de FEDESARROLLO.
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Cuadro 3. TIPO DE INVERSION EN 1990 (Porcentaje de empresas)

Con cambio de tecnologia

Sin cambios de tecnologia

Sin aumento Con aumento  Total Reposicién de Aumento de Total

de capacidad de capacidad maquinaria capacidad
Alimentos y bebidas 25 24 49 44 7 51
Textiles y confecciones 32 11 43 39 18 57
Madera y muebles 31 8 39 38 23 61
Papel e imprenta 19 5 24 38 38 76
Quimicos 43 13 56 22 22 44
Minerales no metalicos 19 14 33 57 10 67
Metalicas basicas 38 12 50 38 12 50
Metalmecanica 38 19 57 26 17 43
TOTAL 34 15 49 34 17 51

Porcentaje de empresas que ampliaron su capacidad: 32% (38% en 1989).

Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de FEDESARROLLO.

su capacidad de produccién habia sido un poco
mayor:38% en 1989y 42% en 1988. Porotro lado,
las empresas que introdujeron cambios en la
tecnologia de producciénfueron el 49%de las
encuestadas. En este aspecto, por el contrario, la
tendenciaenlos ultimos afos ha sido positiva, pues
es cadavez mas alto el porcentaje de empresas
que introducen cambio tecnoldgico. Esto representa
una tendencia muy favorable hacia la
modernizaciénde la estructura productiva, aunque
lafaltade dinamismo de lademanda hayaimpedido
que simultdneamente se aumente lacapacidadde
produccién. Los sectores que mas se destacan por
laintroduccion de cambios tecnolégicos son el
metalmecanicoy elde productos quimicos.

Entre losfactores que favorecieron el desempefio
delainversion el afio pasado se destacan algunos
de caracter estructural, tales como la capacidad
organizacionaldelas empresasy ladisponibilidad
de innovaciones tecnolégicas, aligual que la
disponibilidad de recursos propios. Se encuentra,
como seria de esperar, una reduccion en el
porcentaje de respuestas que consideran la
adecuada proteccionfrente alasimportaciones (de
5a2%), pero aumentan los empresarios que se
vieronfavorecidos por la facilidad de importar
maquinaria (de 4 a8%,).

Encuanto alos factores que los empresarios
encuentrandesfavorables paralainversionenla
actualidad, encontramos que lafalta de demanda

sigue siendo el mas importante, aunque sor-
prendentemente, lapreocupacion por este factor
disminuye (Cuadro 4). Se destaca, en segundo
lugar, el efecto muy desfavorable que tiene la
disponibilidad de crédito, pues laincidenciade esta
respuestapasé de5%en1990a20%en1991.Los
costosfinancieros, sinembargo, no aparecencomo
un elemento muy negativo paralainversiénenel
presente ano. Esto coincide conlos resultados de
algunos estudios que senalan que entre los
determinantes de la inversiéon tiene mayor
importancialarestriccioncrediticiaque lastasas de
interés. Lapreocupacion porlas dificultades para
importar maquinaria disminuye sensiblemente su
nivelfrente alde ahos anteriores, mientrasque no se
nota una preocupacion adicional por la
desproteccionfrente alasimportaciones. Lafaltade

Cuadro 4. PRINCIPALES FACTORES DESFAVORABLES
A LA INVERSION (Porcentaje de empresas)

1988 1989 1990
Demanda 21 30 24
Escasez recursos propios 13 10 10
Costos financieros desfavorables 11 13 10
Escasez de crédito 13 5 20
Relacién precio costo 6 9 9
Desincentivos a exportaciones 4 8 4
Dificultad importar maquinaria 7 2 4
Proteccion inadecuada importaciones 6 8 6
Exceso de impuestos 6 4 3
Falta de innovaciones tecnologicas 2 1 1
Dificultades organizativas 1 2 2

Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de FEDESARROLLO.
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incentivos a las exportaciones pierde también
importanciaenlas respuestas de este afio. Se puede
afirmar, entonces que hay un efecto global favorable
sobre lainversién de las medidas de politica
comercialtomadas el afio pasado.

Lainformacionsobre los planesde inversidnresulta
particularmente interesante en esta coyunturaen
que sontantos los cambios que se handado que
puedenincidir sobre las decisiones de inversionde
losempresarios. En el Cuadro 5 se encuentraque
las expectativas de cambios enlainversion para
1991 sepresentanbastantefavorables, puesel71%
delos empresarios piensan aumentar sus gastosde
inversion, aunque predominanlosque novanatener
incrementos reales en estos gastos. Entre el25%de
empresas que va ateneraumentos enlainversion
superiores al 25%, se destacanlasde los sectores
de papel e imprentas y metalmecanica. Aunque de
estasrespuestas no se puede deducirelcrecimiento
aproximado de lainversion, sipodria afirmarse que
su crecimientorealva a sermenorque el afo
pasado, aunque talvez no demasiado. Resultaun
poco sorprendente que los planes de inversionen
este momento sean muy similares a los que
reportaban los empresarios aprincipios del afio
pasado. Esto podriainterpretarse nuevamente
como un efecto positivo de las medidas de largo
plazo sobre lainversion privada, que no alcanza a
ser neutralizado totalmente por las medidas de
ajuste de cortoplazo.

Cuadro 5. EXPECTATIVAS DE CAMBIOS EN LA INVER-
SION PARA 1991 (Porcentajes de empresas)

Disminuira Aumentara Aumentara Aumentara
de 0-25% masde25%

Alimentos y bebidas 33 67 49 18
Textiles y confecciones 21 80 63 16
Madera y muebles 26 74 47 27
Papel e imprentas 25 78 40 35
Quimicos 32 68 46 22
Minerales no metalicos 19 81 52 29
Metalicas basicas 25 75 50 25
Metalmecanica 32 68 35 33
TOTAL ESPERADO 1991 29 71 46 25
Esperado para 1990 28 72 45 27
Realizado en 1990 a2 68 41 27

Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de FEDESARROLLO.
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Sinembargo, enlasrespuestas sobre los factores
de incertidumbre para la realizaciéon de las
inversiones (Cuadro 6), se destacala preocupacion
generada porlas normas gubernamentales (17%de
las respuestas). Porotro lado, respaldando las
apreciaciones anteriores sobre la tranquilidad
respecto alas medidas de apertura, se encuentra
que hay menos incertidumbre que el afio pasado
sobrelosincentivos alas exportaciones, sobre la
posibilidad de importarinsumos, e incluso sobre la
protecciénfrente alasimportaciones.

Cuadro 6. FACTORES DE INCERTIDUMBRE PARA LA
INVERSION

1989 1990 1991

N

A2 NONONONOO
w
@
w

Crecimiento demanda
Incentivos a exportaciones
Proteccion de importaciones
Posibl. de Import. insumos
Costos laborales

Tasa de cambio

Impuestos

Precios insumos

Avances tecnolégicos
Normas gubernamentales

-
NNDBADBIYDDONO

i
-

Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial de FEDESARROLLO.

lll. PRECIOS

La aceleracidondelritmoinflacionario en 1990
representala caracteristica mas sobresaliente y
preocupante deldesempefo de la economia
colombiana. Lainflacién acumulada adiciembre
alcanzo el inesperado nivel de 32.4%, cifrano
superadaafinde afo enlos ultimos 27 afios. Como
se ha analizado en entregas anteriores de
Coyuntura Econdmica, los altos ritmos de inflacion
se han generalizado a todos los grupos de
productos que componen elindice de precios. Esta
tendencia se mantuvo e incluso se reforzé enlos
ultimos meses del afio pasado. En particular, la
inflacionde los alimentos, que se habia mantenido
ennivelesinferiores alos delindice total, se acelerd
alolargodetodo el afo, llegando endiciembre a
ritmos de crecimiento similares alos delresto de
bienes que componenelindice.

Sinembargo, hay que destacar el crecimiento por



encimadel promedio de lainflacion del grupo de
“miscelaneos” del IPC —37.3%—, donde se
observan productos concrecimientos superiores al
50%, todos ellos de origenindustrial. Las medidas
de ajuste del sector publico, que se tradujeronen
aumentos de tarifas y precios publicos, también
tienenparte enla explicaciénde lainflacionreciente.
Porejemplo, el crecimiento de los precios de los
servicios del Estado ydeltransportefue de 46y 48%
respectivamente, contribuyendo entre losdos con
4.2 puntos al crecimiento total de los precios.
Ademadsde este efecto sobre el indice de precios,
los ajustes de los precios publicos seguramente
tuvieron efectos adicionales sobre los demas
componentesdel IPC, por suinfluencia sobre las
expectativas. Laconcentracionde los ajustesde
tarifas enlos ultimos meses del afo pudo haber
contribuido a que lainflaciénde los meses de
noviembre y diciembre fuera superiorala esperada.
Sinembargo, el beneficio de estos ajustes en el
medianoy largo plazo los justifica plenamente, a
pesarde su efecto inflacionario enelcorto plazo.

Otra medida del gobierno que seguramente
contribuy6 alaaceleraciéonde los preciosenlos
ultimos meses del afio fue laconcentraciénde la
politica monetaria enlas OMAs, debido a sus
efectos sobre los niveles de las tasas de interés —
lastasas activas estuvieronen nivelesde alrededor
del45%durante el dltimo trimestre—. Este aumento
de costos tiene un efecto retroalimentador del
fendmeno inflacionario que se intenta combatir.

Porotrolado, elanuncio de lapuestaenmarchade
un“Pacto Social” entre el gobierno, los empresarios
y lostrabajadores con el finde controlarde una
manera concertada el crecimiento futuro de los
precios, pudo habertenido algunos efectos nocivos
sobre laevoluciénde lainflacion. En primerlugarlos
anuncios se prolongarondurante varias semanas,
sinconcretarse laformaqueiba atomareste “Pacto
Social”. Ademas, estos anuncios estuvieron
acompafados de sefiales confusas sobre la
posibilidad de imponer controles administrativos a
los precios industriales y de establecer “castigos”a
quienes incumplieranlas metas. Esto generd
seguramente unincremento “preventivo” de los
precios de algunos sectores, con el finde adelantar

las alzas que serianrestringidas en el futuro.

Laaceleraciéon del proceso de apertura como
mecanismo anti-inflacionario, siesque esafuela
justificacion parala abrupta eliminacidntotalde las
restricciones cuantitativas, no tuvo ningun efecto
inmediato favorable sobre el proceso inflacionario.
El efecto del sector externo sobre la inflacion no
proveniadel comportamiento de las actividades
comerciales, yaque lasimportaciones crecierona
un ritmo satisfactorio a lo largo del afo, apesarde
que losrezagos entre las diferentes fuentes de
informacidénincitaban a pensarlo contrario.

Lareducciénde los aranceles paraunos productos
especificos que estaban presentando crecimiento
excesivos ensus precios pudo habertenido un
efecto de “amenaza” sobre los productores, pero
seguramente incide muy poco sobre la
desaceleracionde lainflacion, no sélo porlabaja
participacionde estos productos enlacanastade
consumo sino por los rezagos con que las
importaciones se traducen enuna mayor oferta
domésticade estosbienes.

Elcaracterinercialy los efectos de retroalimenta-
ciondelproceso inflacionario reciente se captan
con mucha claridad en la evolucién de las
respuestas auna preguntade la Encuestade
Opinion Empresarialde FEDESARROLLO, que se
refiere alas causasdelos aumentos enlos precios
finales de los productos industriales (Cuadro 7).
Segunestafuente, lacausapredominante de estos
incrementos fue el aumento de los costos de las
materias primas nacionales, conunatendencia
ascendente en el ultimo ano. En segundo lugarde
importancia estuvo elaumento enlos costos de las
materias primas importadas, aunque contendencia
estable en 1990. Eltercerelemento enimportancia
enladeterminacidon de los incrementos en precios
fuelaprevisionde futuras alzas enlos costos. La
tendencia de esta pregunta ha sido creciente, conun
fuerte aumento de lasrespuestas a finalesdelafno,
lo cualrevelalaimportancia cadavez mayorque
adquiere el papelde las expectativas de inflacion en
los mecanismos de fijacion de precios.

Asilas cosas, el objetivo del gobierno de reducir
drasticamente el ritmo de la inflaciéon, empezando
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Cuadro 7. PRINCIPALES CAUSAS DE AUMENTOS EN LOS PRECIOS FINALES DE (X) (Porcentajes)

1989

1990

Septiembre Diciembre Marzo Junio Septiembre Diciembre

a) Aumento en los costos de las materias

primas nacionales 69 80 74 72 72 80
b) Aumento en los costos de las materias

primas importadas 50 59 50 52 50 55
c) Prevision de alzas futuras de sus costos 30 30 28 36 35 45
d) Aumento en los salarios 25 58 47 26 23 59
e) Aumento en los costos financieros

(intereses, comisiones) 8 18 10 12 10 14
f) Aumento de precios de los competidores 5 10 8 9 8 8
g) Alto nivel de la demanda 1 2 1 1 1 2
h) Aumento en los niveles de utilizacion

de capacidad ) 1 1 2 1 1 1

Fuente: FEDESARROLLO, Encuesta de Opinién Empresarial.

conunareduccionde 10 puntos porcentuales en el
presente afio, es unametaincuestionable. De no
frenarse bruscamente la espiralinflacionariaenla
que estainmersa la economiacolombiana, se
alcanzarian rapidamente niveles de inflacién que
harianinmanejable cualquierpolitica econémica.

Los aumentosde precios de 3%registrado enelmes
de eneroy 3.4% en febrero son ligeramente
menores alos de los mismos meses del ano ante-
rior, lo cualrepresentaunlogro ensi mismo, puesto
quedemuestraque laacumulaciénde alzasde los
ultimos meses del afio pasado no se reflejd enuna
aceleracion adicionalde lainflacién en estos meses.
Una mirada alos componentes del indice de precios
muestra un cambio enlatendenciaconque venian
creciendo algunos de éstos, enparticularlos bienes
industriales, lo cual, aunque esun poco pronto para
juzgar, sirepresentaun éxitoparcialenlalucha
contralainflacion.

IV.POLITICAMONETARIAYFISCAL

Lapolitica anti-inflacionaria del actual gobierno se
basaentres puntos fundamentales:restriccion
monetaria, equilibrio fiscal y reducciénde las
expectativas através de lacredibilidad de los
anuncios sobre las metas monetarias, fiscalesy
sobre el “Pacto Social”. En cuanto a la politica
monetaria, el énfasis hapasado de unapoliticade
controlde la expansion primariaaunade restriccion
del crédito con el fin de afectar la demanda
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agregada. Sin embargo, si se acepta que el
diagndstico mas objetivo de lainflacion muestraque
ésta no esta siendo generada porlademandassino
porlas presiones de costos, perpetuadas porun
sistema cada vez mas eficiente de indizacidn, el
intento de reducirla através del control de la
demandarequerirade un ajuste mas fuerte de la
actividad econdmica.

Elprincipio que dominalapoliticafiscal es elde que
el equilibrio fiscal perfecto eliminatotalmente la
presiondel sectorpublico sobre laeconomia, tanto
en el ambito realcomo en el monetarioy, por
consiguiente, se evitanlas presionesinflacionarias
que habianvenido generando lainflacién actual. Sin
embargo, debe tenerse en cuenta lacomposicion
actual y futura del déficit fiscal con el fin de
plantearse los objetivos macroeconémicos
correctos.

Lafaltade credibilidad en la posibilidad de lograr
algunos de los objetivos de la politica econdmica,
asicomo los efectos “perversos”que algunas de las
medidas pueden estarteniendo, debilitarian el
tercerpilar—lareduccionde las expectativas—de la
estrategia anti-inflacionaria. Por otro lado, el
conjunto de lapoliticadescuida el efectode algunas
presiones de costos (tasas de interés, IVA) que,
generadas por las politicas adoptadas, pueden
perjudicar el objetivo final.

Por ultimo, hacer compatibles las medidas



necesarias para el inevitable ajuste de corto plazo
de la economiaconlos ambiciosos, y también
necesarios, objetivos de largo plazo, no esuna
tarea sencilla. Sinembargo, deben establecerse
conclaridad las prioridades del momento, puesto
que necesariamente debera sacrificarse
temporalmente algunade lasdos metas. Elintento
de satisfacerdos objetivos puede llevaren algunos
casos ainestabilidad enlapolitica, lo cual limita la
eficacia de cualquier medida e incide fuertemente
sobre la credibilidad. :

A.Politicamonetaria p

La aceleracionsimultaneade los mediosde pagoy
los precios desde los primeros meses del afio llevo
alas autoridades aconcentrarbuenaparte de sus
esfuerzos enelcontrol ala expansién monetaria
que, a su vez, provenia claramente de la
acumulacionde reservas. Enefecto enabril, que es
elmesenelque se empezd arevertirlatendencia
de crecimiento acelerado de los medios de pago,
éstos estaban creciendo aritmosde 31%anual. A
partirde entonces se comenzé aaplicarunapolitica
especialmente activa de colocacién de
Operaciones de Mercado Abierto (OMAs), conelfin
de controlarla expansion. Esta politica se mantuvo
hastafinales delano,conun efecto sensible sobre
las tasas de interés, las cuales aumentaron
continuamente desde entonces, presionadas porla
altarentabilidad que ofrecianlos papeles delBanco
de laRepublica. Lacarterade los intermediarios
financieros, sinembargo, fue bastante dinamica
hasta el mes de junio, porlo cual la actividad
productivay lainversion no se vieron afectadas por
faltaderecursosde crédito, porlo menos hasta el
tercertrimestre delano. Esta situacién cambié en
los ultimos meses, cuando larestriccion crediticia
empezd asentirse enlas actividades productivas.
Elaumentode los costos financieros, sinembargo,
si empez0 a afectar desfavorablemente la actividad
inversora desde mediados del afio (véase el
Cuadro 5delaseccionde Indicadores).

Elconjunto de medidas de restriccion monetaria
permitio reducir el crecimiento de los medios de
pagoaunritmo de 25.8% alfinalizarelano.

Laacumulaciénde reservas, origendel problema
monetario, se produjo como consecuenciade la
conjugacionde varios fenémenos. Porunlado, el
favorable comportamiento de las exportaciones,
especialmente las menores. Porotro, ladisminucion
delos giros por pagos de importaciones, que se
retrasé frente al comportamiento de las
importaciones de bienes. Silo giros hubieran
crecido aunatasa, por ejemplo, del 10% respecto a
sus valores del afio anterior, encontramos que
practicamente habria desaparecido toda la
acumulacidonde reservas que sedié enlos primeros
ocho mesesdelafo. Por ultimo, buena parte de la
acumulacionde reservas puede atribuirse al sector
publico a raiz de sus operaciones externas
superavitariasy de los desembolsos de los créditos
externos. Aunque el efecto monetario de parte de
estasreservas se neutraliza, de todas maneras
tienenun efecto neto positivo, generado por el
serviciode losinteresesde lostitulosque se colocan
paracongelarlas’.

Vale lapenadetenerse brevemente enun analisis
delcomportamiento de las importaciones, elcual dié
lugar a mucha confusién durante elano pasado e
incluso motivé diagndsticos equivocados sobre la
causa del crecimiento de las reservas. Las
importaciones efectivas, segunlas Aduanas
crecieronaritmos altos, cercanos al20% durante él
primertrimestre del afo, aunque inferiores enlos
dostrimestres siguientes. Enlos ultimos mesesdel
afno se observd nuevamente un comportamiento
mas dinamico, con lo cual el crecimiento acumulado
de lasimportaciones fue de 11.5%. Lareduccién
que registré elindicador de licencias de importacion
aprobadas por el INCOMEX, unido a la
desaceleracion en el crecimimiento segun los
manifiestos de aduana en el segundo y tercer
trimestres, did lugar ala afirmaciéngeneralizada
de que las importaciones no reaccionaron
debidamente ala aperturay de que ésta estaba
teniendo unefecto perverso,generandouncierrede
laeconomiay, porconsiguiente, complicando el

1 Parael destalle de esta contabilidady la cuantificacién de
estos efectos, véase Correay Rodriguez, "Implicaciones
macroecondmicas de lacomposicion del déficitfiscal”, en esta
entregade Coyuntura Economica.
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manejo monetario. Es posible que se hubieran
hecho algunas proyecciones exageradas sobre el
crecimiento de lasimportaciones para 1990, pero el
balance final de su comportamiento revela que
éstastuvieronundinamismo “normal”, teniendo en
cuenta el ritmo relativamente lento de crecimiento
delademanday elaumento enelcostorealdelos
bienes importados por efecto de ladevaluacion.
Posiblemente la introduccién de mecanismos
confusos como las encuestas arancelariasy la
expectativade reducciones arancelarias generaron
algunrezago enlasimportaciones durante algunos
meses, que parece haberse recuperado en el ultimo
trimestre.

La explicacion del retraso de los pagos por
importaciones, alo cual se remontaria, entonces, la
causade laacumulaciénde reservas no estadel
todo clarayrequiere de un estudio mas detallado.
Sin embargo, hay varias hipdtesis que pueden
contribuir, en mayor o menor grado, a esta
explicacion. En primerlugar, los bajos niveles de las
importaciones en 1989 debenreflejarse, conun
rezago, enlos giros correspondientes. Esto puede
explicarlo que ocurrid enlos primeros meses del
afo. Porotrolado, se ha venido dando un cambio
relativo en la estructurade importaciones desde fi-
nalesde 1989 y especialmente durante 1990,
generado porun crecimiento mas rapido que el
promedio de lasimportaciones de bienes de capital
e importaciones oficiales —con una alta
participaciéon de las importaciones de equipo
militar— las cuales se financian generalmente a
mediano y largo plazo. Se dieron también
incrementos muy importantes enlasimportaciones
de combustibles, cuyo pago no se hace concargo a
lasreservas. Estas modificaciones explicarianque
seredujeralarelacionentre manifiestos y girosy que
se alargaranlos rezagos.

A pesar de que el aplazamiento de los giros
implicariaun aumento enelendeudamiento de corto
plazo, se encuentra, sorprendentemente, que
durante el primer semestre del afio pasado, el saldo
delaslineasde crédito de corto plazo registradas en
elBancode laRepublica (Articulo 132) y el créditode
los bancos corresponsales alos bancos nacionales
seredujoenUS$ 100 millones. Lo anterior permite
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pensar que unaparte de los pagos porimporta-
ciones se hicieron utilizando délares del mercado
extralegal. La magnitud de este fendémeno ha sido
reconocida porlas autoridades, al permitir que las
importaciones pagadas sin haberrealizado los
tramites cambiarios puedan acogerse al
saneamiento fiscalde activos poseidos en el exte-
rior (Decreto No. 549 de enero de 1991). Todo lo
anterior revelaque es necesario profundizarmas en
los determinantes de estos flujos y enlos sistemas
de financiacién de importaciones pues, cémo se vié
en 1990, puedenintroduciruna alta dosis de
incertidumbre que es nociva para el manejo
cambiario y monetario.

Volviendo ala politica monetaria, sélo hasta
noviembre se optd por recurrir ainstrumentos
diferentes alas OMAparacontrolar el crecimiento
delos mediosde pago. Asi,seaumentéunpuntoala
tasade encaje de losbancos, conelfinde reducirla
oferta monetaria sin presionar directamente el
mercado de titulos. En el frente cambiario se
tomaron otras medidas para atacar, ahora si
directamente, la fuente de expansion de labase
monetaria. Una de éstas fue la emisién de
certificados de cambio redimibles a80 dias paralas
exportaciones de servicios. El efecto de esta
disposicionfue lageneracidonde unasobreofertade
divisas en el mercado negro, provocandose un
amplio diferencial negativo entre estatasayla
oficial. Esta medida fue desmontada sélo dos meses
después de haberse dictado. Sin embargo, su
efectividad parareducir elingreso de divisas quedd
comprobada atravésdelos sensibles efectos que
tuvo sobre el mercado negro.

La medida mas importante, sinembargo, fue el
establecimiento de un plazo maximo detres meses
paralos giros porimportaciones, despuésde la
fechavoluntariamente manifestada. Como lo
sefalantodas las experiencias delpasado, éstaes
unamedida efectivaparareducirlaacumulacidonde
reservas, aunque obviamente afecta finan-
cieramente alosimportadores, especialmente en
unacoyunturade restriccidncrediticiainternay altas
tasasdeinterés. Elefectoretroactivoque seledioen
sureglamentacion implicaun cambio enlas reglas
deljuego paralosimportadores que puede, ala



larga, generardesconfianza en laestabilidadde la
politica econémica. Con todo, debidamente
reglamentada, es una medida eficaz, puesto que
ataca directamente el origen del problema
monetario sin crear distorsiones enotrosfrentes.

Sin embargo, ante la fuerte presion de los
importadores afectados, lamedida se suavizd,
inicialmente sélo para las importaciones de bienes
de capital, pero mas adelante se amplié atodos los
tipos de importaciones al darsele la posibilidad de
acogerse alasnormas de saneamiento de capitales
en el exterior. Con esta ultima medida, no sélo se
premia alosimportadores que habianincurrido en
infracciones del régimen cambiario, sino que se le
resta parte de la capacidad de la medida original
paraacelerarlos giros en el corto plazo.

Enestas ultimas medidas se hace evidente la
contradiccidon que existe necesariamente entre los
objetivos de estabilizacion de corto plazoy el
objetivode internacionalizaciénde laeconomia. El
aplazamiento enla monetizaciéndelosingresos por
exportaciones, aunque resulta efectivo paralos
objetivos de corto plazo, esinconsistente con las
metas de largo plazo. La medida de los plazos
maximos de giro, implica, por otro lado, la
imposicién de una restricciéon a las compras
externas almismo tiempo que se estaba buscando
liberarlas importacionesy suprimirlos requisitos
para efectuarlas. La eliminacion de los depdsitos
previos alas importaciones es consistente conla
apertura, pero va endetrimento de la politica
monetaria. Lareduccionde latasade devaluacion
puede también perjudicar el objetivo de fomento a
las exportaciones, aunque lareducciénde la
inflaciéninternay lainflaciéninternacional dan
margenparaunareduccidnde éstasin afectarel
nivelactualde latasade cambio real, elcuales
adecuado. Por otro lado, la liberacion de un
segmento delmercado cambiariofacilitala entrada
de capitales, lo cual complica el manejo monetario
decortoplazo. Entérminos generales, elobjetivo de
largo plazo de liberalizar el funcionamiento del
sectorexterno, tanto comercial como cambiario, va
eliminando instrumentos Utiles para el manejo de
corto plazo, los cuales se habian utilizado con
bastante efectividad en elpasado.

Ante esta encrucijada en la escogencia de
instrumentos para lograruno u otro objetivo, debe
tenerse total claridad sobre la prioridad que se le
atribuye acadauno. Consideramos que elcontrolde
lainflacion esinaplazable, porlo cualdeberian
adoptarse —y mantenerse—las medidas que lo
favorezcan. Lo que se halogrado en materiade
apertura es muy significativo, y elcostode aplazarla
unpoco no esdemasiado grande —ano serque se
piense que la apertura esuninstrumento anti-
inflacionario eficiente en el corto plazo—. Lafaltade
claridad enlas prioridades, o las diferencias que
sobre ellas existenentre las autoridades, llevé a esta
inestabilidad en las decisiones, que resulta
perjudicial paraambos objetivos.

Debe anotarse, ademas, que algunos de los
instrumentos utilizados para elcontrolmonetarioy la
reduccion de la inflacién pudieron haberse
autoderrotado parcialmente. Este es elcasodela
colocacionde OMAs a altastasas de interés que,
por su efecto sobre los rendimientos financieros de
todo el sistema, generd incentivos adicionales a
financiarse externamentey, porlotanto, aretrasar
losgirosy acelerarlos reintegros por exportaciones.
Ademas, elpago de estos intereses generaemision
monetaria que reduce el efecto contraccionistade
este instrumento. La reduccién del ritmo de
devaluacion que se did durante algunos meses
incentivabatambién elingreso de capitales.

Aunque esta avalanchade medidas logré reducir el
crecimiento de los medios de pago de cercadel 30%
ennoviembre a25.8% afinales de diciembre, los
resultados de lainflacién acumulada para 1990
superaron las expectativas mas pesimistas. Estas
circunstanciasinstaron alas autoridades atomar
medidas aun mas drasticas de control monetario,
sindar mucho tiempo aque las anteriores operaran.
Seimpuso, asi,un encaje marginalde 100% sobre
las exigibilidades de todos los intermediarios
financieros, excepto las Corporaciones de Ahorroy
Vivienda, apartirdel10.de enerode 1991. Conesta
medida se pretendié daruntratamiento de choque
conelfinde acelerarelprocesode reducciénde la
inflacion enlos primeros meses delafioy quebrarlas
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expectativas inflacionarias. Sin embargo,
simultaneamente se eliminé la medida de los
certificados de cambio para las exportacionesde
Servicios.

La extensionde la medida del encaje marginal a
todas las exigibilidades del sistema financieroy no
sélo alas cuentascorrientes puso enclaro que su
objetivo no era el controlde la expansién monetaria
—~ésta, de hecho, ya se habialogrado reducir afi-
nales delano pasado y habia continuado haciéndolo
en enero— sino la reducciéon de la demanda
agregada atravésdel control del crédito?. Su efecto
sobre la actividad productiva, porconsiguiente, sera
mucho masdirecto, aunque dificilde predecir.

Ladecisionde exceptuarlas Corporaciones de
Ahorro y Vivienda, con el argumento de no
perjudicar mas aunsectoryaencrisis, seguramente
no tendra ningun efecto reactivador sobre el sector
de laconstruccion, pues sus problemas estan mas
porellado delademandaydelaasignacionde los
recursos que de ladisponibilidad de crédito.
Ademas, laexcepciondel sector no comercializable
porexcelenciaresulta contraria al objetivo general
deinternacionalizacion. Lo que sise vaalograrcon
estaexcepcion es congelar mas recursos através
delFAVllo cual contribuira al controlmonetarioy, en
este sentido, es consistente conlapoliticade ajuste.

Elefecto de lamedida del encaje marginal sobre
la actividad econdmica en general esdificilde
evaluar conprecision, pues dependera de la
capacidad de respuestadel mercado extrabancario
parasuplirlas necesidades de financiamiento del
aparato productivo. Lasituacionde recursos propios
delasempresasy lacapacidadde circularlos entre
ellassinpasar por el sectorfinanciero sera también
un elemento importante para determinaren qué
medida se afectala capacidad productiva. Puesto
que laduracionde la medida es incierta, y se
mantienen algunos canales paradirigir crédito para
inversion, porejemplo através de losrecursos de

2Paraunacomparacién entre las caracteristicas de esta
medidaylaadoptadaen 1977, véase :"Encaje Marginal:la Moda
Retro", en Carta Financiera, Ene.-Feb. 1991.
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redescuentoy elingreso de capitales del exterior, el
efecto de la medida sobre lainversiéon estambién
dificil de cuantificar. Sin embargo, su influencia
sobre elclimaparalasdecisionesdeinversionesde
todas maneras perjudicial, al ahadirle unelemento
mas de incertidumbre al panorama econémicoy
politico para el presente ano. El efecto negativo
sobre la actividad agropecuaria se hatratado de
minimizar, alaumentarla disponibilidad de recursos
deredescuento atravésde Finagro, y alpermitirque
los recursos propios de los bancos que sedirijana
esta actividad estén exentos de lanormadelencaje.
Otro efecto de esta medida, que incidira sobre el
desempeno de la economia, sera su incidencia
sobre lademanda de consumo, especialmente de
bienes de consumo durable.

Laconsecuenciainmediatade lamedidadelencaje
marginal del 100% ha sido lareduccionde lasta-
sasdeinterés pasivasdel sistemabancarioencerca
de tres puntos, puesto que no hay ningunincentivo
paralosintermediarios para captarrecursosque
deberancongelarensutotalidad. Sinembargo, ante
lapresionporlosrecursos escasos de crédito, las
tasas activas han mantenido sus altisimos niveles,
incrementandose con ello el margen de
intermediacionde losbancosamasdel 11% (véase
la seccionde Indicadores). A pesarde lareduccion
observada enalgunastasasde captacion, lastasas
ofrecidas porlos papelesdel Banco de la Republica
seguianhastamarzo enniveles superiores al44%,
lo cualindica que se mantiene la presion por los
recursos escasos enelmercadofinancieroy que la
restriccion crediticia estd generando, como erade
esperar,unaumento enlastasasde interés enotros
mercados. Puesto que el mercado de crédito
encuentra de alguna manerauncampo paraoperar,
elefectode unamedidade estetipo pararestringir el
crédito podria notener un efecto muy sensible sobre
lareduccionde los medios de pago.

De hecho, un efecto de larestriccion excesivadel
crédito ha sido elingreso de capitales provenientes
delexteriorcon elfin de satisfacerlas necesidades
de financiamiento de lasempresas. Lo anteriorse
captaclaramente através delcomportamiento
durante el mesde enero—que se mantuvotarbién
en febrero— de varios rubros de la balanza



Cuadro 8. BALANZA CAMBIARIA

Enero\90 Enero\91 Variacién %

Exportaciones 301.0 450.1 495
Mineras 479 128.8 168.9
Otras 155.0 220.3 421

Importaciones 331.1 316.1 -4.5

Ingresos Servicios y Transferencias 110.7 217.8 96.8
Intereses 20.3 19.7 -3.4
Turismo 7.4 299 304.1
Servicios Personales 28.4 69.8 146.1
Transferencias 39.2 67.7 726
Otros '

Egresos de Servicios 142.3 137.4 -3.5

(1) Incluye salarios, servicios oficiales, regalias y “"otros".

Fuente: Memorando Junta Directiva Banco de la Republica.

cambiaria, como se observaenelCuadro8. En
particular, los ingresos de servicios através de los
cualespuede canalizarse la entradade capitales—
en particular turismo, servicios personalesy
transferencias— estan aumentando enunas
proporciones muy importantes. Eldinamismo de los
reintegros por exportaciones hareforzado elingreso
de divisas generado porlacuentade servicios,
mientras que los giros por importaciones tuvieron
nuevamente una caidaen el primer mes del afio®.
Aunque éstos podrian empezarareaccionaren el
corto plazo como respuesta a las medidastomadas
eneste sentido, es claro que elconjuntode la politica
monetaria puede generar efectos contrarios alos
que se estanbuscando en elfrente cambiario.

B. Politicafiscal

Lapoliticafiscal estuvo encaminadadurante 1990 a
reducir el desequilibrio de las cuentas fiscales,
continuando el proceso que se havenido dando en
forma mas o menos continua durante los ultimos
afos. Este ajuste ha adquirido especial
preeminencia entre los objetivos del actual
gobierno, puesto que se le atribuye aldesequilibrio

3 Aunque el comportamiento de un solo mes no es suficiente
paracaptarlaintensidad de estatendencia, lacomparacién conel
comportamiento de la balanza cambiaria en enero de 1990
muestra que las tendencias son totalmente opuestas: en ese
entonces estaban cayendo los ingresos tanto de bienes como de
servicios.

fiscalunabuenaparte de laresponsabilidad de la
inflacion. En efecto, enlas explicaciones oficialesy
de diversos analistas sobre los resultados
inflacionarios de 1990 se destaca siempre el efecto
de los altos niveles del déficit, no sélo enlos afos
anteriores, sino enparticularenlos primeros meses
de este ano. Incluso se le ha atribuido al déficitdel
primersemestre de 1990 lainesperadaaceleracion
delainflacionde los ultimos mesesdelano.

Resultainteresante, alaluz de este diagndstico
generalizado, evaluarlaposible influencia del sector
publico sobre la demanda agregada v,
consecuentemente sobre laaceleraciénde la
inflacion. Alobservarlatendencia del déficitenlos
ultimos afos, se encuentraque, con la excepcionde
1988, el déficit como proporcion del PIB ha
disminuido y, ademas, sus niveles han sido
relativamente modestos conrelaciéon alos de
periodos anteriores.

Enparticularalolargo de 1990, se dié unareduccion
importante del déficit. Durante el primertrimestre del
ano lasfinanzaspublicas mostraban, enefecto,un
desajuste significativo, pues se estimaba que el
déficit del sector publico consolidado alcanzaba el
3.8%delproducto de esetrimestre (Cuadro 9). El
Gobierno Nacional Central registréo un déficitde
1.6% elcual, de todas maneras, representé una
mejoriafrente alo registrado en elmismo periodo de
anos anteriores y se inscribia dentro de la
programacion macroeconémicaque seteniaenese
momento paratodo el afo. El alto nivel del déficit
consolidado en ese trimestre tuvo su origen en
problemas enlas empresas del sector publico,

Cuadro 9. DEFICIT FISCAL ($ PIB)

Consolidado Gobierno Central Descentralizado FNC

1987 2.0 -0.5 -1.0 -0.5
1988 -25 -1.0 -1.6 0.0
1989 -1.3 -1.1 -0.4 0.2
1990 1. -3.8 -1.6 -1.9 -0.3
Il 0.5 -0.5 0.7 0.3

. 1.0 0.5 0.0 0.5

V. a) 0.9 0.9 0.0 0.0

b) § -0.5 = »

(a) DNP. No incluye ingresos de la CEC.
(b) Contraloria, cifras provisionales, excluyendo ingresos de la CEC.
Fuente: Informes Financieros Contraloria (1987-1990.111).
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particularmente en Ecopetrol,como resultadode la
intensificaciénde los atentados terroristas, y en el
Idema. El Fondo Nacional del Café mostrd también
undeterioro importante en sus finanzas, como
consecuenciadel rompimiento del Pacto Cafetero.

No obstante, el desarreglo fiscal fue de corta
duracién y ya para el segundo semestre se
observaban condiciones bastante diferentes: el
sector descentralizado, incluyendo al FNC,
presentd un superavit en sus operaciones efectivas.
El gobierno central, por su parte, habia logrado
reducir su déficit como proporciéndel PIBa 0.5%
pues, apesarde unpobre desempefio de los
ingresos con respecto a lo programado, se
retrasaronpagos, especialmente de inversién, en
una proporcion mayor. El ajuste continud durante el
tercertrimestre del afo, alcanzandose un superavit
global equivalente al 1% del PIB, apesarde que el
sector descentralizado empezd a mostrar
nuevamente problemas, especialmente por el
deterioro de las finanzas del sector eléctricoy,
nuevamente, delldema. Esindudable, entonces, el
éxitode lapolitica fiscal adoptadaparacontrarrestar
elcomportamiento del sector externo, acosta, sin
embargo,de unfuerte retraso enlos programasde
inversion.

Las cifras para el afilo completo son todavia
provisionalesy, alconsultar las diversas fuentes
disponibles, se encuentran algunas discrepancias.
Porunlado, elgobierno, atravésde los documentos
presentados al CONPES por Planeacién Nacional,
presento undéficit consolidado de 0.9%del PIB, el
cual se descompone enun virtual equilibrio en el
sectordescentralizado y el FNC y un déficitde la
misma magnitud en el gobierno central. Sise
incluyenlosingresos provenientes de la Cuenta
Especialde Cambios enlosingresos delgobierno
central, su déficit, segun el DNP, habria sido
cercano al 0.4%del PIB. Este resultado reflejaun
deterioro muy importante en el gobierno central
frente alosresultados deltercertrimestre enelque
se tenia un superdvit de 0.5% —incluso los
resultados de noviembre de la Contraloria muestran
todavia superaviten elgobierno central—. Aunque
erade esperarunaumento de los pagos en el ultimo
trimestre, como consecuenciade los atrasos
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generados enlos trimestres anteriores, el deterioro
previsto porel DNP parece un poco excesivo. De
hecho, informacién preliminarde la Contraloria
permite establecer que el déficit consolidado se
habria eliminado totalmente si, aligual que enlas
cifrastrimestrales, se incluyenlosingresosde la
CEC,yseriade 0.53% si éstos se excluyen. Este
estimativo es consistente también con calculos que
se han hecho conbase enlainformacion para
diciembre de la Tesoreria para el gobierno central.

Detodas maneras, puede concluirse que durante
1990 se did una ajuste fiscal significativo, pues se
mantuvo un superavit en las finanzas publicas
durante gran parte del afo y el déficit final, entodo
caso, fue bastante inferior al del afo anterior. Por
consiguiente, no se puede afirmarque el sector
publico tuvo en 1990 efectos expansionistas sobre
lademandamasfuertes que los de afios anteriores,
que puedancontribuir aexplicarlaaceleraciénde la
inflacion en este ano.

Para sosteneresta ultima afirmacién, es necesario,
sinembargo, hacerunanadlisis mas detallado de la
composicién del déficit fiscal. Como se sabe, el
sector publico tiene una parte de sus ingresos que
proviene de su actividad interna—Ilosimpuestos, los
ingresos por tarifas y ventade servicios, etc.—,
mientras que otraparte proviene de actividades
exportadorasde empresas publicas, especialmente
de carbdny petrdleo. Las exportaciones de café
también se contabilizancomo ingresos externos del
sector publico. Por elotro lado, sus gastos también
pueden clasificarse en aquellos realizados
domésticamente y los que van al exterior —
importaciones, servicio de ladeuda, viajes, etc.—.
Por consiguiente, el déficit del sector publico
consolidado puede separarse entre sucomponente
externoy sucomponente doméstico. Laparte que
ejerce realmente unapresion sobre lademanda
interna y, por lo tanto sobre los precios, es
solamente elcomponente doméstico del déficit¢.

Tomando las cifras de balanza de pagos del sector

4 Para undesarrollo formal de este argumento, véase el
articulo citado de Correay Rodriguez de esta entrega de
Coyuntura Econdmica.



publicode Correay Rodriguez se puede establecer
lamagnitud del déficit externo del sector publicoy,
pordiferencia con el déficit total, se puede obtenerel
valor del déficit doméstico. En el Cuadro 10 se
presentalaevoluciondel déficit asi desagregado
paralos ultimos afios, como proporcién del PIB.

Segun estametodologia, labalanza de pagos del
sector publico mostrd un superavit en 1987,
equivalente al0.25 del PIB, elcual se torné enun
déficitde 0.7%en 1988 yde 0.2%en 1989. En 1990
elcomponente externo del sector publico muestra
una notable recuperacién, pues el superavitllegaa
representarel1.12% del producto.

En cuanto al componente doméstico del déficit fis-
cal, éste seredujo en 1988, apesardelaumento en
el déficit total, ya que fue el deterioro del
componente externo el que generd dicho
incremento. En 1989 se observalo contrario, puesto
que, apesarde que el déficit total se redujo, el déficit
interno aumentd a 1.88%del PIB. En 1990, la
evolucionde este déficit depende de la estimacion
que seuse para elresultado finaldelafio. Sisetoma
lade Planeacién Nacional, eldéficit interno habria
mostrado unincremento respecto al afio anterior,
mientras que siaceptamos lade la Contraloria, se
observaunareduccion en el déficitinterno. Puesto
que nos inclinamos mas por laposibilidadde que las
finanzas publicas hayan terminado el afio
practicamente en equilibrio, consideramos que es
mas probable que lapresidn fiscal se haya reducido

elanopasado. Notese, de todas maneras, que los
resultados del afio pasado, esconden un déficit
doméstico bastante mas alto que eltotal, elcual se
compensa con un amplio superdvit en el
componente externo.

Elpunto que se debe resaltarcon el andlisis de
descomposicidn del déficit fiscal, es que sumonto
total dice muy poco sobre las presiones de demanda
que éste pueda haber ejercido en un momento
dado, puesto que debentenerse encuentalas
filtraciones hacia el exterior que tiene el sector
publico. Elcalculo de labalanza de pagos del sector
publico resulta, entonces, crucial paraun adecuado
analisis macroecondmico, especialmente sisetiene
encuentalacreciente importanciaquetienenlas
operaciones del sector publico colombiano con el
restodelmundo.

Este analisis de descomposicidondel déficit resulta
interesante para evaluar la politica fiscal del
gobierno paraelpresente afio. Estase basaenel
principio de que se debe lograr el equilibrio fiscal,
conelfinde no ejercer ninguna presién sobre los
precios. Sinembargo, alaluzdel andlisis anterior,
vemos que lo que importa realmente es controlarla
evoluciéndel déficitdoméstico. Cualquieraque sea
la politica fiscal que se vaya a adoptar, debe
concentrarse en este componente, que es, ademas,
sobre elque se puede tener un mayor control,
puesto que el déficit externo esta sujeto alas
fluctuaciones de variablestales como los precios de

Cuadro 10. DEFICIT INTERNO Y EXTERNO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO (% PIB)

1987 1988 1989 1990
DNP Contraloria
Total: -1.45 -2.18 -1.90 -0.90 -0.53
Déficit Externo 0.25 -0.68 -0.02 1.12 1.12
Déficit Interno -1.70 -1.50 -1.88 -2.02 -1.65

Fuente: DNP. “Programaciéon Macroeconémica”. Documento DNP-2570-UMACRO. Enero 21/91 y
Correa y Rodriguez. "Implicaciones macroeconémicas de la composicidn del déficit fiscal”. Coyuntura

Econdmica. Marzo 1991.
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los productos de exportacion arriba mencionados.

En este sentido, varios de los puntos que se
plantean enlas proyecciones fiscales del actual
gobierno actuan, enteoria, enladireccion correcta,
esdecir, reducir el déficit doméstico. Elincremento
enlosingresostributarios y el moderado aumento
de los gastos corrientes, con incrementos
importantes enlainversién publica—de lacualuna
proporcionse desvia haciabienesimportados—en
los cuales se basanlas metasfiscales, tienenuna
orientacion adecuada (Cuadro 11).

Enmateria de aumentos de tarifas con el finde
aumentar los ingresos internos de algunas

Cuadro 11. PROYECCIONES FISCALES 1991
(Crecimiento %)

Gobierno Central 1991/90 % PIB
I. GOBIERNO CENTRAL
Ingresos Tributarios 447
Renta 423
IVA doméstico 429
Gasolina 37,0
Otros 22,0
Aduanas (aranceles) 51,9
CIF Ley 75 6,8
IVA (a importaciones) 89,8
Café 27,8
Ingresos no tributarios 34,7
Ingresos Totales 43,7 11,5
Gasto Corriente 33,6 9.3
Gasto Inversion 46,2 23
Déficit (-) -0,5"
Il. SECTOR DESCENTRALIZADO ?
Ingresos Totales 26,5 13,8
Gasto Corriente 15,0 10,2
Gasto Inversién 423 3,6
Déficit (-) 05"
lll. FONDO NACIONAL DEL CAFE
Ingresos Totales 343 2,8
Gasto Corriente 38,6 28
Gasto Inversion -18.8 0,1
Déficit (-) -0,1
IV. SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO
Ingresos Totales 33,5
Gasto Corriente 25,8
Gasto Inversion 7.5
Déficit (-) -0,0

(1) Incluye préstamo neto.

(2) No incluye la revision del presupuesto de Ecopetrol.

Fuente: “Programacién Macroeconémica”, Documento
DNP-2507-UMACRO, Enero 1991.
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empresas publicas, no se puede esperaruna
politica muy agresiva pues el gobiernoya se ha
comprometido con aumentos moderados para
contribuir ala politica anti-inflacionaria. Sin em-
bargo, los progresos que se hicieronen este campo
durante el afio pasado fueron ya bastante
importantes.

Aparentemente, enla programacién fiscal del
gobierno no se esta contandoconunaumentoenel
superavit externo para cubrirun mayor déficit inte-
rno pues, aunque se proyecta un aumento
importante en el superdvit de las empresas
exportadoras —Ecopetroly Carbocol—, porlo
menos en elcaso de laprimera éste no proviene de
unaumento en elvalorde sus exportaciones, puesto
que se esperanreduccionestanto enelvolumen
como enelprecio. Porconsiguiente, elaumento del
superdvit debera venirde un aumento en sus
ingresos internos y de unareducciénde sus gastos.
Sinembargo, las proyecciones sobre gastos
corrientes de Ecopetrol parecen excesivamente
optimistas. Se planeaunincrementode s6l05.9%
enlos gastos corrientes, lo cual pareceriadificilde
lograry, de no hacerse, implicard unareducciénen
lametade crecimiento de 60% en los gastos de
inversion. De hecho, las proyecciones de Ecopetrol
sobre las cuales se basé el programa
macroecondémico aprobado porel CONPES en
enero, que estimabanun superavitde $221 millones
yafueronrevisadas paratener encuentaun
aumento mucho mayorde los gastos corrientes (de
17.6%) y un crecimiento menorde lainversion
(40%), paraun superavitde $147 millones. Esto
implicara necesariamente unreplanteamientodel
resto de la programacionfiscal, pues este cambio
generaria, porsisolo, undéficitglobalde 0.3% del
PIB. Elcumplimiento de este nuevo presupuesto
estd ademas sujeto a la evolucién del mercado
petrolero mundial, que este afo se presentamas
inciertaque nunca. Resulta arriesgado, porlo tanto,
tenercomouno de los pilares del equilibrio fiscal la
proyeccidonde unsuperavit que puede serbastante
dudoso.

Otro sectorque provee al sector publico con
recursos que provienende operaciones externas es



el Fondo Nacionaldel Café. En estainstitucionse
estaplanteando unsevero ajuste para equilibrar sus
finanzas con elfin de que contribuya al equilibrio
global. Sinembargo, nuevamente se encuentrauna
buenadosis de optimismo en estas proyecciones
que,de nocumplirse, podrianponernuevamente en
aprietos el cumplimiento de las metas fiscales o
inducirianun ajuste superior al presupuestado en
los egresos del resto del sector publico. El
presupuesto del FNC esta elaborado sobre labase
deunas exportacionesde 13.3 millones de sacos las
cuales,comovanlascosas en los primeros meses
delafio, podrian serinferiores. El supuesto del
precio internacionalde US$0.95/Ib. es razonable,
aunque implicabastante estabilidadenelmercado a
lo largo del afo. Los egresos del FNC estan
proyectados conbase en unaproduccionde 13.8
millones de sacos, lo cual representaunareduccion
de 2%frente ala producciondel afio pasado. Sin
embargo, algunas proyecciones de otras fuentes
estimanque laproduccion podriaaumentarincluso
a14.5millonesde sacos, sisetiene encuentaqueel
ciclo cafetero se encuentra en sufase ascendente.
Losresultados de lacosechade los dos primeros
meses de este aho apuntan haciaaumentos enla
produccién. Un escenario de esta naturaleza
implicariaundesequilibrio adicional en las cuentas
del FNC y, porconsiguiente, enlaprogramacion
fiscalagregada. Debetenerse encuenta, ademas,
las dificultades que se podrian presentar enlas
negociaciones sobre precio interno pues, en la
medida enque elgobierno no puedaimponer sus
metas, se complicaria adicionalmente elpanorama
financierodel FNC.

Entérminos generales, es factible en el presente
ahoundeterioro del balance externo del sector
publico, especialmente porlas perspectivas que hay
paralas exportaciones de petréleo y café. Por
consiguiente, el ajuste en el componente doméstico
paralograrundéficit totaligual a cero sera mas
fuerte que el que se tendria que hacer si el
componente externo se mantuvierainvariable.
Puesto que las metas fiscales, para efectos del
control de la demanda agregada, deben
concentrarse en el componente doméstico del
déficit, no habria ninguna razén para que éste se
ajustara masde lo planeado ante variaciones enel

componente externo. Aunque la reducciéon del
déficit interno es un objetivo deseable, un ajuste
demasiado brusco podriatener efectos muy fuertes
sobre la actividad econdmica, que podrian ser
inconvenientes.

Porotrolado, algunos aspectos de las proyecciones
fiscales del gobierno centralhacenpensarque sera
dificil lograr los objetivos simultaneos de reducirel
déficity aumentar lainversién publica enlas
proporcionesque se planea. Engeneral, se percibe
bastante optimismo enlas proyecciones de varios
de los rubros de ingresos tributarios. Esto es
especialmente cierto enlas proyecciones sobre los
recaudosde aranceles e IVA alasimportaciones,
donde el incremento de 52% se basa enuna
significativarecomposicién de las importaciones
conelfinde lograrun aumento en el arancel
promedio a pesarde las reducciones en lamayoria
de los niveles arancelarios. Lareduccionde las
exencionescontribuiriatambién alograrelresultado
proyectado, pero en este aspecto espoco loque se
puede esperar, pues las masimportantes de ellas
(ALADIy Grupo Andino) podrianincluso aumentar.
De este aumento enlos recaudos por aranceles
depende también, enbuen medida, elincremento
de 90% que se estaproyectando en el recaudo del
impuesto de ventas alas importaciones, puestoque
éste se cobra sobre el valorde lasimportaciones ya
nacionalizadas. Obviamente, unabuenaparte de
esteaumento en el IVA se explicaporelaumento de
latarifaa 12%.

Conrelacién alimpuesto a las ventas domeésticas,
paraelcual se proyectaunincremento de 43%,
debe anotarse que, aunque la decision de
aumentarlo para compensar lareducciénde los
aranceles esun aporte alareducciéndel déficit
interno, la escogencia de este impuesto para
compensarlacaidaenotro, resulta desafortunada
cuando el objetivo mas apremiante de la politica
macroecondmica es lareduccién de lainflacién,
especialmente sise aceptaque debenreducirse las
presiones de costos que songeneradoras de la
aceleracionde los precios.

En los gastos corrientes se presupuesta un
incremento de 33%, el cual resultarazonable,
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mientras que en los gastos de inversion el
incremento se calcula en 46%. Este sera el rubro
que seguramente tendrd que ajustarse ante
cualquiercambio enlas variables presupuestadas.
Desafortunadamente en este gasto seincluyen
varios de los frentes prioritarios de modernizacién
delainfraestructura, talescomo las carreteras. El
aumento proyectado en inversién en el sector
descentralizado es también muy ambicioso (42%).
Sin embargo, el programa de seguimiento
financiero de las empresas publicas establece
explicitamente que cualquieraumento en el gasto
defuncionamiento porencimade lo programado —
que es apenas del 15%—repercutiraenuna
reduccion de igual magnitud en el gasto de
inversion.

V. PROYECCIONES PARA 1991

Ante las medidas de ajuste que haemprendido el
gobiernocon elfinde reducir drasticamente el
crecimientode lospreciosen 1991, se prevé que la
actividad econémica sufriraunafuerte reduccionen
su ritmo de crecimiento en el presente ano. La
proyeccioninicial delgobierno es uncrecimiento de
2.5%,lo cualrepresentaundeterioro notable con
respecto alaproyeccionde 3.5% que se haciahasta
hace pocos meses. Con el fin de evaluar la
factibilidad de este escenario, y su sensibilidad a
algunas variables exégenas o amedidasde politica,
se hanrealizado varios ejercicios de simulacioncon
base enun modelo de equilibrio generalde la
economia colombiana elaborado por
FEDESARROLLQO?®. Los supuestosque se le han
introducido almodelo paralaproyeccidnbasica se
acogenalosanunciosy proyeccionesdel gobierno
parael presente ano, tanto enlas variables de
politicacomo enlasreferentes al sectorexternoy a
otras variables exdgenas del modelo. A
continuacion se enumeran los principales:

a. Devaluacion :22%.
b. Preciodelpetréleo: US$ 18.2/barril.

$Paraunadescripcion sencilladel modelo véase Lora, E.y C.
Crane, "Laaperturaylarecuperacion del crecimiento econémico”
enlLora, E. (ed.) Aperturay Crecimiento: E/ Reto de los noventa,
Tercer Mundo-FEDESARROLLO, 1991.
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. Inflacién mundial: 5%.

. Preciointerno de café: aumento de 22%.

. Precio externode café; US$0.85/Ib.
Volumende exportaciénde café: reduccionde
10%.

. Producciénde café:crecimiento de 3.2%.

. Produccién agricola: crecimiento de 4.5%.
Salarios: aumento de 29%.
Gasto publico: puesto que el déficitfiscal es
normalmente una variable endégenadel modelo,
éste se modificé para fijar el déficitfiscalencero
enelescenario basico, dejando alainversion
publica como variable de ajuste. Elconsumo del
gobierno central sise consideraexégenoy,
acogiéndose ala proyecciondel gobierno, sefija
su crecimiento en 33% entérminos nominales.

"o Qao

ke~ o]

El efecto de las medidas monetarias
contraccionistas —el encaje marginalde 100%—se
captaenelmodelo através de su efecto sobre la
inversion privada, pues las funciones que la
determinanincluyenuna variable de disponibilidad
de crédito. Sinembargo, lacuantificacién del efecto
de estas medidas sobre la disponibilidad de crédito
parainversion es dificil, pues depende de su
duraciényde su capacidad para ladisponibilidad
efectivade financiamiento. Entérminos generales
se esta suponiendo un efecto relativamente
modesto de estas medidas sobre el crédito para
inversion, pues se presume que se mantendra el
volumen disponible de crédito total entérminos
reales. Elmodelo no captaotros de los canales a
través de los cuales estas medidas pueden incidir
negativamente sobre la actividad econémica, como
por ejemplo através de lademandade bienes de
consumo durable.

Elresultado de laproyeccidon queincluye los
supuestos anteriores se resume enla primera
columnadel Cuadro 12. En este escenario se
obtiene uncrecimiento del PIBde 2%. El sectorin-
dustrial y de servicios —tomados conjuntamente—
presenta una caida de 1%, mientras que la
construcciéncrece 2.2, engran medidacomo
resultado del comportamiento de lainversién
publica. Sinembargo, el crecimiento realde esta
variable es de s6lo 6.1%, bastante inferior alde
cercade 22% que estima el programa fiscal del



Cuadro 12. PROYECCIONES PARA 1991

1 2 3 4 5
Baja Alta Devaluacion Precio  Agricultura
25% Petroleo 3.5%

Crecimiento 2.0 25 1.8 0.7 1.6
Industria -1.0 0.0 -1.3 -3.0 -1.5
Construccién 2.2 45 2.2 2.2 2.2
Consumo Privado 1.8 2.3 1.3 0.7 1.5
Inversién Privada -0.3 0.1 -2.4 -1.3 0.0
Inversion Publica 6.1 10.4 6.1 -2.1 6.1
Exportaciones 2.1 1.9 2.5 2.5 1.8
Importaciones 7.0 8.1 5.4 4.4 7.0
Inflacién 25.1 25.4 26.0 245 255

Fuente: Célculos de FEDESARROLLO.

gobierno. Es evidente asi, que los ingresosfiscales
no seransuficientes para lograr simultdaneamente el
equilibrio fiscaly el incremento planeado en la
inversion. Lainversidonprivada, porsu parte, tendra
unaligeracaida—0.3%—como consecuenciade
las medidas monetariasy de ladesaceleraciéndel
crecimiento. &l comportamiento de lainversién
publicay privada, tiene bastante relaciéncon el
crecimiento resultante de lasimportaciones, el cual
es de 7% entérminosreales. Lostres principales
componentes de las importaciones —bienes de
consumo, intermedios y de capital—tienentasas
similares alas delagregado. Las exportaciones, por
su parte, tendran un crecimiento realagregado de
2.1%, pero las exportaciones'menores crecerana
una tasa real de 13.9%, la cual es bastante
satisfactoria.

Unresultado interesante es el que se obtiene en
materia de crecimiento de los precios: segun los
resultados del modelo lainflacidon se reducira a
25.1%en 1991. Esto representaria, por sisolo, un
logroimportante pues seriaunretorno alos niveles
“normales” de inflacion de la dltima década. El
resultado de lainflacién estd bastante influenciado
por el efecto sobre los costosde lareducciénenla
tasade devaluacional22%. Vale lapenaanotarque
estadesaceleracion enelritmo de devaluacion no

tiene un efecto muy negativo sobre el
comportamiento de las exportaciones pues, dado el
ritmo de lainflacién internacional y la inflacién
interna, latasade cambio real presentainclusoun
ligero aumento. De hecho, las exportaciones
menores pueden mantener sudinamismo.

El escenario anterior representa una alternativa
bastante probable, lacual, enlo referente al
crecimiento econdmico, es idéntica ala ultima
proyeccion del gobierno. Las autoridades
econdmicas contemplan una cuantificacién,
bastante dificil de precisar por cierto, de los efectos
econdémicos de lareciente escaladade terrorismo.
Este factor no esta incorporado en nuestra
proyeccion pero, aunque es bastante arriesgado
cuantificar suincidencia sobre laproducciony sobre
los precios, puede pensarse que podriallegar a
afectar significativamente el crecimiento, incluso en
medio punto del producto, reduciéndolo a un limi-
te inferior de 1.5%. Resulta especialmente
importante el efecto que tienenlos atentados sobre
las finanzas publicas, particularmente através de
losingresos de Ecopetrol. Aunque éstos han sido
reemplazados porlos nuevos “impuestos de
guerra”,laposibilidad de lograrlas metasfiscales se
complica asi adicionalmente.
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Dada ladificultad que se prevé para alcanzarlas
metasfiscales enelpresente afno, resultarazonable
suponerunescenario en elcualno se lograel ajuste
totalde lasfinanzas publicas, sino que se tiene que
aceptar, seguramente ex-post, un déficit
consolidado cercano al 0.5% del PIB. Este es el
escenario que se simulaenlasegunda columnadel
Cuadro 12. Ladiferencia basicaconel escenario
anterior es elresultado que se obtiene parala
inversion publica, la cualpodriaaumentar 10.4%en
términosreales. Estotiene un efecto sobre el
crecimiento globalde 0.5% del PIB, situandose éste
en 2.5%. El efecto de lamayor inversién publica
sobre el sectorde laconstruccién es notorio, puesto
que le permite crecerun 4.5%, mientras elimina la
caidade la produccidnindustrial. Lainversion
privadarecibiriaun cierto estimulo pues se evitaria
lareducciénreal que se observaba enelescenario
anterior (recuérdese que se estamanteniendo la
mismarestriccién crediticia). Las importaciones
también aumentarian ligeramente masqueenel
escenario anterior, tanto por el efecto que sobre
ellastiene la mayorinversion —las de bienes de
capital crecerianun 10%— como por efecto de la
mayordemanda agregada. Las exportaciones, por
su parte, aumentarian séloun poco menos —
1.9%—, basicamente porlamayordemandainterna
y por el efecto de la mayorinflacion —25.4%—
sobre latasade cambioreal. De todas maneras,
debe destacarse el muy pequefo efecto que sobre
lainflacidntiene el mayor déficit fiscal y el mayor
crecimiento. Nuevamente debe mencionarse el
efectodeldeterioro de lasituaciénde ordenpublico,
pues, enla medida enque éstagenere un mayor
déficitatravés de unareduccion adicional enlos
ingresos y node un menorrecorte eninversion
publica, se eliminaria el efecto positivo del déficit
fiscal sobre el crecimiento.

Aunque los anteriores serian los dos escenarios
basicos de proyeccion sobre eldesempeno de la
economia en el presente afio, vale la pena
establecercudl seriala sensibilidad de estos
escenarios avariaciones en algunas variables
criticas. Laprimerade ellas es ladevaluacion, que
esunavariable de politica sobre lacualno se ha
establecido una meta concretapara1991. Aunque
es muy probable que su ritmo se desacelere para
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contribuir al objetivo anti-inflacionario, —con muy
buenos efectos, como se desprende de los
resultados del modelo—, la magnitud de esta
desaceleracién estodaviaincierta. Porestarazon
se simulé unescenario en elcuallatasade cambio
sedevaliaun25%enlugardel 22% supuesto enlos
dos escenarios anteriores (columna 3 del Cuadro
12). Los resultados muestran que unadevaluacion
un poco mayor tendria un efecto ligeramente
recesivo, pues reduciria el crecimientode 2% a
1.75%, mientras que lainflacién aumentaria
practicamente enunpunto en comparacion con el
escenario basico. Las consecuencias sobre las
importaciones sonimportantes, reduciendo su ritmo
de crecimiento encercade 2 puntos, mientras que
las exportaciones aumentarian2.5%. Porotro lado,
el efecto sobre la inversion privada es muy
significativo, puesto que se contrae debido alefecto
de lamayordevaluacion sobre el precio relativode
los bienes de capital.

Ante la incertidumbre sobre la evolucién del
mercado mundial del petréleo y dadas las
implicaciones de esta variable sobre las cifras
fiscales nos parecié interesante simular un
escenario enelcualeste preciocayeraaunnivelde
US$16/barril, comparado con elde US$18/barril
que seincluyé enlosdemas escenariosy que es
también el que se usé para laprogramacion fiscal.
Se mantuvo paraeste escenario el supuesto de que
sevaalograratodacosta el equilibriofiscal. Los
resultados muestran que el efecto sobre el
crecimiento seria muy importante, pues la
economiasolocreceria0.7%. Lainversion publica
tendriaque caerentérminosrealesun2.1% yla
privadaun 1.3%. Eneste caso lainflacién caeriaa
24.5%.

Otra variable exdgena que puede tener efectos
significativos sobre eldesempefio finaly sobre la
cualtambién hay incertidumbre, es el crecimiento de
la produccién agricola no cafetera. Se simulé,
entonces, unescenario en elcual éste sectorcrece
3.5% Yy no 4.5% como enlaproyeccion basica.
Sorprendentemente el efecto inflacionario de la
menor disponibilidad de alimentos no resultatan alto
como podria haberse esperado pues lainflacion
soloaumentaa 25.5%. Sinembargo, el crecimiento



delos precios esta atenuado porladisminuciéndela
demanda, puesto que el crecimiento del PIB se cae
a1.6%.

Enresumen, las dos proyecciones basicas indican
que elcrecimiento de la economia colombiana
podria situarse en elpresente afioentre el 2y el
2.5%, estando el limite superiordeterminado porla

probabilidad de unrelativo incumplimiento de las
metasfiscales, siempre que logrencontenerse los
recientes ataques terroristas contra la
infraestructura econémicadel pais. Ellimite inferior
de 2% puede seroptimista sino logradominarse el
terrorismo, siel precio del petréleo se reducey esto
implicaun mayor ajuste fiscal o sila produccién
agricolano crece al ritmo esperado.
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Implicaciones macroecondémicas de
la composicion del déficit fiscal

I. INTRODUCCION

En una economia abierta y con tasa de cambio
controlada como la colombiana, donde el Estado
actua como un agente importador y exportador
importante, los efectos macroeconémicos del
déficit fiscal pueden llegar a ser muy diferentes a
los que normalmente se atribuyen a éste. Por
ejemplo, de manera que para algunos puede
resultar totalmente contraintuitiva, un superavit
fiscal puede constituirse en la principal fuente
expansionista en un pais con esas carac-
teristicas.

Como siempre, el andlisis de la composicién de
las variables macroeconémicas agregadas es
fundamental para comprender mejor sus efectos
y determinar las causas de su movimiento. La
estimacién de la balanza de pagos del sector
publico para el periodo 1987-1990 permitié a
FEDESARROLLO analizar la composicién del
déficit fiscal colombiano. A laluz de este analisis,
se pudo examinar con un mayor nivel de
precision las implicaciones reales y sobretodo,
monetarias, del déficit fiscal durante esos afios.

* Se agradecen las valiosisimas sugerencias de Eduardo
Lora, asi como los comentarios de Miguel Urrutia y la ayuda
de Mauricio Alviar en el manejo de lainformacién monetaria.

*

Patricia Correa y Jorge Armando Rodriguez

En este articulo se resumen los principales
resultados de ese estudio. En el capitulo de
“Andlisis Coyuntural” de esta revista el lector
encontrard desarrollados algunos de estos
argumentos en el contexto del examen de los
problemas de la coyuntura més reciente.

Il. COMPOSICION DE LA BALANZA DE
PAGOS COLOMBIANA

A.Balanzade pagos del sector publico

La balanza de pagos se define, de ordinario,
como un sistema de cuentas que registra las
transacciones econdmicas de una economiacon
el resto del mundo en un periodo determinado.
La balanza de pagos de un sector institucional
no es mas que un desglose de la balanza de
pagos de un pais. Asi, aquellas transacciones
llevadas a cabo por agentes de naturaleza
publica configuran la balanza de pagos del sector
publico, en tanto que aquellas realizadas por
unidades de indole privada se compendian en la
balanza externadel sector privado.

El universo contemplado en la categoria de
sector publico para las estimaciones de la
balanza del sector oficial que aqui se presentan,
en términos generales puede equipararse con el
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implicito en la misma categoria del sistema
de cuentas nacionales de Colombia. En la
clasificacion del DANE, este sector comprende
las administraciones publicas, las sociedades
no financieras publicas y las instituciones
financieras publicas. Conviene anotar de paso
que aqui estan incorporados el Banco de la
Republicay el Fondo Nacionaldel Café'.

Puesto que, como se acaba de enunciar, para
fines de balanza de pagos el Banco de la
Republica forma parte del sector publico, puede
suscitar confusién el hecho de que esta
institucion participe, al amparo del Decreto-Ley
444 de 1967 o Estatuto Cambiario, en todas las
operaciones con activos externos entre agentes
econdmicos residentes y no residentes, salvo en
unas pocas cobijadas por un régimen cambiario
especial. En una primera instancia, podria pen-
sarse equivocadamente que la balanza de pagos
de este sector institucional es idéntica a la
balanza cambiaria del pais. En aras de clarificar
este punto, no sobra recalcar que en este sentido
el Banco opera principalmente como un simple
intermediario entre el resto del mundo y el sector
privado o publico. La balanza de pagos de esta
institucion esta constituida unicamente por las
operaciones en cabeza del Banco, funda-
mentalmente de indole financiera, tales como la
contratacién de algunas lineas externas de
crédito o las operaciones relacionadas con la
inversiéon de las reservas internacionales del
pais.

La inclusién del Fondo Nacional del Café dentro
del sector publico implica que los ingresos por
concepto de ventas externas del café que realiza
la Federaciéon Nacional de Cafeteros deben

' La omisién principal quizs sea, al menos para ciertos
rubros, la de los bancos Cafetero, del Estado, Ganadero y
Popular, omisién que obedece a la dificultad con que se
tropieza para determinar a cabalidad sus operaciones en el
exterior. En algunos casos se acoge, sin embargo, al
universo cubierto por las estadisticas fiscales de la
Contraloria General de la Republica, las cuales aluden al
Gobierno Nacional Central, establecimientos publicos
nacionales, empresas industriales y comerciales del Estado,
y sociedades de economia mixta. Para mayores detalles
véase Rodriguez (1991).
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incluirse en la balanza de pagos oficial. Esta
ultima instituciéon, de caracter privado, opera
como exportadora pero en calidad de contratista
del gobierno o del Fondo. De esta manera, tanto
a nivel legal como contable, es claro que estos
ingresos externos pertenecen al sector publico.

En el Cuadro 1 se presenta la balanza de pagos
consolidada del sector publico colombiano para
el periodo 1987-1990. De acuerdo con los
resultados obtenidos, en el ultimo lustro —
excepcion hecha de 1988- esta balanza arrojé
un superavit en cuenta corriente, producto tanto
delbuen comportamiento exhibido porlabalanza
comercial como de la reduccidon paulatina del
déficit en la balanza de servicios. Esta ultima,
como se puede apreciar, se ha presentado tanto
en los servicios financieros netos como en los
no financieros. El déficit registrado en 1988, del
orden de US$ 117 millones, se debié a la
desmejora sufrida por la balanza comercial, a
raiz del apreciable aumento de las impor-
taciones, las cuales crecieron a una tasa de
57.3% enrelacién con el afo precedente. Segun
estimativos preliminares, durante 1990 el
superavit en cuenta corriente del sector publico
alcanzé US$ 658 millones, cerca de US$ 480
millones por encima del promedio de los otros
dos afios.

Las cifras anteriores permiten concluir que la
mejoria en la cuenta corriente de la balanza de
pagos global de la economia observada desde
1988, se explica antetodo por el comportamiento
del sector publico. La balanza de pagos del sec-
tor privado, obtenida por diferencia con la
balanza global, invariablemente registro déficit
en cuenta corriente a lo largo del periodo de
referencia, como se puede observaren el Cuadro
2, y como analizaremos mas adelante. El co-
mercio exterior de bienes del sector publico en el
periodo 1987-1990 se caracterizd, en primer
término, por el notable dinamismo adquirido por
las exportaciones. Mientras que en 1987 su valor
era de US$ 1894.7 millones, en 1990 se situd
en US$2381.1 millones (crecimiento anual
promedio de 8.2%), y durante el subperiodo
1989-90 su ritmo de crecimiento fue todavia



Cuadro 1. BALANZA DEPAGOS DEL SECTOR PUBLICO COLOMBIANO. (Millones de délares)

1987 1988° 1989° 1990°

|.CUENTA CORRIENTE 182.4 -1171 172.5 658.0
A.BALANZA COMERCIAL 1270.2 876.9 1159.3 1505.6
1. Exportaciones FOB 1894.7 1859.1 2080.2 2381.1
Café 845.7 907.2 7711 721.0
Hidrocarburos 858.4 656.9 915.6 1256.6
Carbén 114.7 134.5 205.8 263.5
Ferroniquel ’ 75.9 160.5 187.7 140.0

2. Importaciones FOB 624.5 982.2 920.9 875.5
Bienes de consumo 69.3 37.8 33.3 131.2
Bienes intermedios 2429 428.5 403.2 351.9
Bienes de capital 312.3 515.9 484 .4 392.3

B. BALANZA DE SERVICIOS -1079.0 -1013.2 -989.1 -855.1
1. Servicios no financieros -73.3 -69.7 -28.0 -25.6
Ingresos 267.4 298.0 328.7 370.4
Egresos 340.7 367.7 356.7 395.9
Embarques 34.7 5.3 25.2 35.7
Ingresos 68.7 61.7 67.8 76.2
Egresos 34.0 56.4 42.6 40.5

Otros transportes -24.3 -0.6 0.6 -0.2
Ingresos 68.8 79.5 86.2 96.0
Egresos 93.1 80.1 85.6 96.1

Viajes -26.5 -31.6 -30.5 -32.6
Ingresos 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos 26.5 31.6 30.5 32.6
Transacciones petroleras 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras transacciones -57.2 -42.8 ¢ -23.4 -28.4
Ingresos 129.8 156.7 174.6 198.2
Egresos 187.0 199.5 198.0 226.7

2. Servicios financieros -1005.7 -943.5 -961.1 -829.5
Ingresos 161.3 210.3 245.3 307.7
Egresos 1167.0 1153.8 1206.4 1137.2
C.TRANSFERENCIAS -8.8 19.1 2.4 7.5
1. CUENTA DECAPITAL -173.0 615.4 559.7 14.1
A.CAPITALDE MEDIANOY LARGOPLAZO -42.9 620.0 402.9 : 74.5
1. Inversiéndirecta 0.0 0.0 0.0 0.0
2.Inversién netade cartera 47.8 0.0 " 178.9 -18.0
3. Endeudamiento externo neto -90.7 620.0 224.0 149.8
4. Aportes organ. internacionales 0.0 0.0 0.0 -57.3
B. CAPITALDE CORTOPLAZO -130.1 -4.6 156.8 -60.4
1. Endeudamiento externo neto -92.6 84.9 128.8 -60.4

2. Movimiento actvs. en exterior -37.5 -89.5 28.0 0.0
II.LCONTRAPARTIDAS 90.0 -70.4 152.3 0.0
IV.ERRORES Y OMISIONES 0.0 0.0 0.0 0.0
VARIACION DE RESERVAS 99.4 427.9 884.5 672.1

(e) Estimado.
(p) Proyeccién de FEDESARROLLO.
Fuente: Banco de la Republicay célculos de FEDESARROLLO.
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Cuadro 2. BALANZA DE PAGOS DEL SECTOR PRIVADO COLOMBIANO. (Millones de ddlares)

1987 1988° 1989° 1990°

CUENTA CORRIENTE -202.9 -49.8 -315.5 -103.3
A.BALANZA COMERCIAL 190.8 -49.6 314.7 400.0

1. Exportaciones FOB 3359.8 3483.5 3951.6 4643.4

Café 787.3 713.9 705.7 761.3
Hidrocarburos 483.2 331.3 484.2 650.4

Carbén 148.2 169.7 251.2 301.4
Ferroniquel 0.0 0.0 0.0 0.0

Oro 384.8 412.7 365.7 371.5

No tadicionales 1556.3 1855.9 21448 2558.7
2.Importaciones FOB 3169.0 3533.1 3636.9 4243 .4
Bienes de consumo 418.9 477.0 43741 390.4

Bienes intermedio 1681.7 1984.7 2089.2 2335.8

Bienes de capital 1068.4 1071.4 1110.6 1517.3

B. BALANZA DE SERICIOS -1403.4 -944.6 -1526.1 -1537.1

1. Servicios no financieros -717.2 -294.2 -516.4 -480.3
Ingresos 899.7 1108.0 981.1 1002.4
Egresos 1616.9 1402.2 1497.5 1482.8
Embarques -182.1 -181.0 -172.6 -193.8
Ingresos 371 45.0 44.3 48.7

Egresos 219.2 226.0 216.9 242.5

Otros transportes 74.7 105.1 378 39.8
Ingresos 284.4 289.0 258.8 292.1

Egresos 209.7 183.9 221.0 252.4
Viajes -290.7 -45.2 -128.4 -164.
Ingresos 348.6 461.1 334.8 315.1

Egresos 639.3 506.3 463.2 479.5
Transacciones petroleras -252.4 -135.5 -281.1 -202.7
Ingresos 27.0 87.2 61.9 68.8

Egresos 279.4 222.7 343.0 271.5

Otras transacciones -66.7 -37.6 28.0 40.7
Ingresos 202.7 225.8 281.4 277.7

Egresos 269.4 263.4 253.4 236.9

2. Servicios financieros -686.2 -650.4 -1009.7 -1056.8
Ingresos 31.4 37.1 33.6 37.0
Egresos 717.6 687.5 1043.3 1093.8
C.TRANSFERENCIAS 1009.7 944 .4 895.8 1033.8

Il.. CUENTADECAPITAL 163.8 3429 -94.2 174.6
A.CAPITALDE MEDIANOY LARGOPLAZO 227.8 233.9 250.5 2521

1. Inversién directa 2871 178.9 5471 344.1

2. Endeudamiento ext. neto Inversién neta de cartera 0.0 0.0 0.0 0.0

3. Endeudamiento e xterno neto -59.3 55.0 -296.6 -92.0

4. Aportes organismos internacionales 0.0 0.0 0.0 0.0
B.CAPITALDE CORTOPLAZO -64.0 109.0 -344.7 -77.5

1. Endeudamiento externo neto 194.0 335.4 -208.2 -30.0

2. Movimiento activos en el exterior -258.0 -226.4 -136.5 -47.5

lIl. CONTRAPARTIDAS 0.0 0.0 0.0 0.0
IV. ERRORES Y OMISIONES -88.1 -361.0 -417.7 -149.6
VARIACIONDE RESERVAS -127.2 -67.9 -827.4 -37.9

e: Estimado.

p: Proyeccién de FEDESARROLLO.
Fuente: Banco de la Republicay calculos de FEDESARROLLO.
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mayor, con una tasa de crecimiento anual de
13.2%. Este dinamismo, sinembargo, no se
tradujo en una mayor participacion de las
exportaciones publicas en las exportaciones
totales del pais. Como se aprecia en el Cuadro 3,
se produjo un leve descenso en dicha
participaciéon : de representar el 36% en 1987
pasarona34%en 1990.

Dos aspectos sobresalen del examen de la
estructura de ingresos de la balanza comercial
del sector publico. Por un lado, como sucede
en la mayoria de los estados latinoamericanos,
su dependencia casi absoluta de las condiciones
en los mercados de productos basicos, cuya
inestabilidad es bien conocida. Por otro, con-
viene sefalar que en el periodo bajo estudio las
exportaciones de origen minero, y sobre todo las

Cuadro 3. BALANZA DE PAGOS DE COLOMBIA. CUENTA CORRIENTE (Composicién porcentual por sector

institucional)

1987 1988° 1989° 1990°
I. INGRESOS
Exportaciones de bienesy servicios 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 35.1 33.8 34.8 35.0
Sector Privado 64.9 66.2 65.2 65.0
Exportaciones de bienes 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 36.1 34.8 34.5 33.9
Sector Privado 63.9 65.2 65.5 66.1
Exportaciones de servicios 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 31.5 30.7 36.1 39.5
Sector Privado 68.5 69.3 63.9 60.5
Servicios no financieros 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 22.9 21.2 25.1 27.0
Sector Privado 771 78.8 74.9 73.0
Servicios financieros 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 83.7 85.0 88.0 89.3
Sector Privado 16.3 15.0 12.0 10.7
1l. EGRESOS

Importaciones de bienes y servicios 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 27.9 30.8 28.7 26.1
Sector Privado 721 69.2 71.3 73.9
Importaciones de bienes 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 16.5 21.8 20.2 171
Sector Privado 83.5 78.2 79.8 82.9
Importaciones de servicios 100.0 100.0 100.0 100.0
SectorPublico 39.2 421 38.1 37.3
Sector Privado 60.8 57.9 61.9 62.7
Servicios no financieros 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 17.4 20.8 19.2 211
Sector Privado 826 79.2 80.8 78.9
Servicios financieros 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector Publico 61.9 62.7 53.6 51.0
Sector Privado 38.1 37.3 46.4 49.0

e: Estimado.
p: Proyeccion de FEDESARROLLO.

Fuente: Bancode la Republicay calculos de FEDESARROLLO.
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de hidrocarburos, afianzaron en forma casi
ininterrumpida su predominio en el conjunto de
las exportaciones publicas, con la consiguiente
pérdida de importancia de las ventas externas de
café realizadas en nombre del Fondo Nacional
del Caféz2.

Las importaciones de bienes efectuadas por el
sector publico exhibieron, por su parte, un
comportamiento en cierto modo inverso al de las
exportaciones, pero con fluctuaciones mucho
mas severas que las sufridas por éstas. Tras
presentar su valor mas bajo en 1987 (US$ 624.5
millones), alcanzaron la cima del periodo en el
afo siguiente, adentrandose luego en una fase
de declinacién continua, tanto en términos
absolutos como relativos. En el curso del periodo
las importaciones de bienes de capital
representaron, en promedio, el 50% del total,
seguidas por las de bienes intermedios con el
41.6% . En 1990, las de bienes de consumo du-
rable repuntaron en forma ostensible, en buena
medida a raiz de las compras de armas y equipo
militar.

Otro rasgo sobresaliente que aflora del examen
de la cuenta corriente del sector publico
constituye, sin duda, el significativo déficit de la
balanza de servicios, pese a su ligera reduccién
enlos ultimos afos. Este déficit, como se aprecia
en el Cuadro 1, se ubica primordialmente en
la cuenta de servicios financieros. El pago
de intereses de la deuda publica externa, que
pasé de US$ 1167 millones en 1987 a aproxi-
madamente US$1137 millones en 1990, en
promedio dio cuenta del 76.2% de los egresos
por concepto de servicios oficiales. Su lento ritmo
de crecimiento (1.5% en promedio), sinembargo,
contribuyd en forma notable al sefalado decre-
cimiento del déficit de la balanza de servicios. El
significativo y creciente superavit de la balanza
de servicios del Banco de la Republica (véase el
Cuadro 4), proveniente del rendimiento de la
inversion de las reservas internacionales del

2En tanto que en 1987 el 55.4% del valor de las
exportaciones publicas provenia de las de origen minero,
estaparticipacion se elevd hasta 69.7% en 1990.
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pais, fue otro factor fundamental para explicar la
mejoria observada en esta cuenta de la balanza
de pagos oficial.

En lo que respecta a los servicios no financieros,
conviene mencionar que el grueso de los
ingresos del sector oficial provienen de aquellos
servicios de comunicaciones prestados por
Telecom, los portuarios ofrecidos por Colpuertos
y los de transporte de mercancias brindados por
la Flota Mercante Grancolombiana. Estos
representan el 27% del total de ventas de
servicios no financieros del pais, cifrainferiorala
participacion del sector publico en los ingresos
por exportaciones de bienes.

Las erogaciones por concepto de servicios no
financieros se situaron, por su parte, en US$
395.9 millones en 1990 (dato estimado), casi
US$ 55 millones menos que en el primer periodo,
con una tasa media de crecimiento anual de
6.3%. Los servicios de comunicaciones a cargo
de Telecom, los asociados a las llamadas tran-
sacciones oficiales (v.g. gastos de sostenimiento
de las embajadas en el exterior), el alquiler de
naves y los gastos portuarios de la Flota
Mercante,asi como los embarques de impor-
taciones publicas pagados a empresas de
transporte extranjeras dieron lugar, en su orden,
a las principales erogaciones por concepto de
servicios no financieros. Los gastos por viajes
al exterior y sus correspondientes pasajes
sufragados con recursos publicos apenas
representaron el 8.5%, en promedio, del total
de dichas erogaciones®.

La cuenta de capital del sector publico por ser,
junto con la de servicios financieros, mucho mas
conocida que las demas, no amerita una
descripcion detallada. Baste sefialar que tras
registrar un saldo negativo de US$ 173 millones
en 1987, arrojo superdvit considerables en los
dos afos subsiguientes (US$615.4 y US$ 559.7
millones, respectivamente) y uno mas pequefio,

3 La metodologia del calculo de estas operaciones y el
detalle de su composicion se encuentran en Rodriguez
(1991).



Cuadro4. BALANZADEPAGOS DEL BANCO DE LAREPUBLICA (Millones deddlares)

1987 1988° 1989° 1990°P
|.CUENTACORRIENTE 94.1 140.2 178.3 214.9
A.Balanzacomercial 0.0 0.0 0.0 0.0
B. Balanzade servicios 941 140.2 178.3 2149
1. Servicios no financieros 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Servicios financieros 94.1 140.2 178.3 214.9
Ingresos 144.7 191.7 225.3 260.7
Egresos 50.6 51.5 47.0 45.8
C.Transferencias 0.0 0.0 0.0 0.0
ILCUENTA DECAPITAL 20.5 -5.2 100.2 -20.8
A. Capital de medianoy largo plazo 14.9 -4.7 8.1 19.6
1.Inversiéndirecta 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Inversion netade cartera 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Endeudamiento externo neto 14.9 -4.7 8.1 19.6
4. Aportes organismos internacionales 0.0 0.0 0.0 0.0
B. Capital de corto plazo 5.6 -0.5 92.1 -40.4
1. Endeudamiento externo neto 8.7 0.8 80.8 -40.4
2. Movimiento actvs. en exterior -3.1 -1.3 11.3 0.0
IILCONTRAPARTIDAS 90.0 -70.4 152.3 0.0
IV.ERRORES Y OMISIONES 0.0 0.0 0.0 0.0
VARIACIONDE RESERVAS 204.6 64.6 430.8 194.1

(e) Estimado.
(p) Proyeccién de Fedesarrollo.
Fuente: Bancode la Republicay célculos de Fedesarrollo.

de US$ 14.1 millones, en 1990. Las operaciones
con lineas externas del Banco de la Republica
(véase el Cuadro 4) , que en 1989 habian
arrojado un saldo positivo de US$ 100 millones,
en 1990 generaron una transferencia neta de
recursos al exterior por US$ 20.8 millones. La
balanza de capitales del resto del sector publico,
por otra parte, ha mantenido un saldo positivo,
aunque decreciente, apartirde 1988.

El resultado neto de todas estas operaciones
externas del sector publico, como se aprecia
en el Cuadro 1, fue un incremento notable en
el stock de reservas internacionales. Entre 1987
y 1990, el sector publico generd una acumulacién
de reservas de US$ 2083.9 millones aproxi-
madamente (46.3% de las reservas de 1990), en
contraste con el sector privado, que ocasiond
pérdidas de reservas por US$ 1060.7 durante
ese mismo periodo. No sobra advertir que
estos ultimos resultados deben interpretarse

con sumo cuidado ya que, como se sabe, el
monto de errores y omisiones de la balanza de
pagos es considerable, y aqui hemos trabajado
con el supuesto de que éstos pertenecen
exclusivamente a la balanza del sector privado
(véanseloscuadros 1y 2).

B. La balanza de pagos del sector privado

El comercio exterior del sector privado
experimentd, entérminos generales, un vigoroso
dinamismo en el curso del periodo. Las
exportaciones de ‘bienes crecieron en forma
sostenida, a una tasa que en promedio alcanzé
el 11.5%, pasando de US$3359,8 millones en
1987 a US$4643,4 millones en 1990. Gracias a
ello representaron una proporcion ligeramente
creciente en el conjunto de las exportaciones
de bienesdelpais, ubicAndose en 66% en 1990,
porcentaje dos puntos superior, aproxi-
madamente, al observado en 1987 (véase
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Cuadro 2). A semejanza del caso del sector
publico, las ventas externas de café cedieron
terreno en forma paulatina, pero, a diferencia de
aquel, en favor de las exportaciones no
tradicionales y, en menor medida, de las de
carbén. Igualmente, perdieron importancia
relativa las compras de oro de origen doméstico
por parte del Banco de la Republica (netas de
ventas para usos industriales), las cuales se
clasifican en Colombia dentro de |las
exportaciones de origen privado por analogia
con el efecto que produce sobre las reservas
internacionales unaverdadera exportacién.

Las importaciones privadas, equivalentes —por
término medio— a 81% del total de importaciones
del pais, también crecieron en forma pro-
nunciada, aunque a un ritmo mas lento que las
exportaciones. En 1990, ano en el que se
expandieron a una tasa de 16.7%, cerca de
seis puntos porencimadel promedio del periodo,
su valor bordedé los US$4243 millones. El
caracter esencialmente complementario de las
importaciones privadas se evidencié en la
preponderancia que tuvieron las importaciones
de bienes intermedios y de capital, cuyo monto
representé alrededor de 55% y 33% de las
mismas, respectivamente.

El comportamiento de la balanza de servicios
del sector privado resultd de la combinacién de
dos tendencias mds o menos definidas: la
disminucidn del déficit arrojado por los servicios
no financieros, de una parte, y la elevacién
del correspondiente a los servicios financieros,
de otra. De las dos tendencias la mas firme
e impresionante fue la segunda. El déficit en la
balanza de servicios financieros se situd, en
efecto, en US$1056,8 millones en 1990, exce-
diendo enun 54% el observado en 1987. Debido
a que los ingresos por esta clase de servicios se
mostraron bastante estables, y en extremo
reducidos, la tendencia creciente del déficit
en cuestion reflejo el alza sustancial de los
egresos. La magnitud del fendmeno se mani-
festé también en la estructura sectorial de los
egresos del pais por concepto de servicios
financieros: mientras que en 1987 el 38.1% de
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los mismos correspondia al sector privado, en
1990 esta proporcién se habia elevado hasta
ubicarse en50%.

La conjugacién en 1987 y 1989/90 de
importantes superdvit en la balanza comercial
privada con saldos positivos considerables en
las transferencias netas, no fue suficiente para
contrarrestar los déficit arrojados por la balanza
de servicios. En 1988 la balanza comercial
privada se tornd negativa, circunstancia que se
proyecté sobre la cuenta corriente, pese a la
caida del déficit de la balanza de servicios que
tuvo lugarenese ano.

En lo concerniente a la cuenta de capital
privada cabe destacar la importante afluencia
de recursos hacia el pais en forma de inversion
directa. En 1990, por ejemplo, su monto rondd
los US$344 millones, valor muy cercano al
promedio del periodo. De otro lado, tanto el
endeudamiento externo neto de mediano y
largo plazo como la cuenta de capital de corto
plazo obtuvieron siempre saldos negativos,
salvo en 1988. El sector privado fue, en suma,
importador neto de capitales en 1987/88 y 1990,
y exportador neto en 1989. La variacién de las
reservas internacionales proveniente de las
transacciones economicas con el exterior del
sector privado se caracterizo, por ultimo, no sélo
por ser negativa en todos los afos del periodo
sino también por experimentar fluctuaciones
drasticas, especialmente durante 1989y 1990.

Ill. EL DEFICIT FISCAL Y LA BALANZA DE
PAGOS DEL SECTOR PUBLICO

Las cifras anteriores permiten desentranar la
compleja relacién que existe entre el balance
financiero del sector publico y la balanza de
pagos. Esta relaciéon, hasta el momento poco
analizada por los académicos®, y practicamente
ignorada por aquellos responsables de la
programacion financiera y la formulacion de los

4 Excepciones son el andlisis de Ocampo (1984), Bernal
(1989) y algunos trabajos sobre el ajuste ahorro-inversion
realizados por FEDESARROLLO.



respectivos planes de ajuste, es de crucial
importancia para determinar el resultado y éxito
de estos ultimos.

El impacto macroeconémico de las politicas
fiscales puede llegar a ser bastante diferente
segun el efecto que éstas ocasionen sobre el
déficit (superavit) corriente en la balanza de
pagos. La respuesta de la demanda agregada,
los mecanismos de generaciéon de ahorro
macroeconémico para financiar la inversion
privada, asi como el comportamiento de las vari-
ables monetarias y de la inflacién, entre otros,
podran operar incluso en sentido contrario segun
- si la reduccién (aumento) del déficit fiscal viene
acompafiada de un superavit o de un déficit
externo. Como es intuitivamente claro, por
ejemplo, un aumento del gasto publico
representado en importaciones de bienes o
servicios (v.g. pago de viajes al exterior de
funcionarios publicos, o compra de aviones para
el ejército) no tendra en el corto plazo el mismo
efecto sobre la demanda agregada interna que
un gasto equivalente en bienes o servicios
producidos domésticamente.

Para ilustrar formalmente el punto anterior
conviene acudir a las identidades macro-
econdmicas basicas. El balance de las
operaciones externas corrientes, como se
recordara, es idéntico a la suma de los balances
corrientes del sector publico y privado. Si
descomponemos el resultado de la cuenta
corriente de la balanza de pagos global entre el
saldo del sector oficial y del sector privado [(X —
M)y (X - MP), respectivamente], y procedemos
de manera similar para desagregar el déficit fis-
cal total entre su componente externo e interno
[(X,=M,)y (Y,—G,), en suorden], obtendremos
una expresion como [1], que puede simplificarse
parallegaral2].

[11(X,=M) +(X =M ) = (Y, =G ) +(X,-M,) +
(S,—1,)

[HX,=M) = (Y =G) +(S,~1)

[8]1,=(Y,~Gy) +S,+ (M —X)

donde:

Y,=Ingresos corrientes domesticos (tributarios)
G,=Gasto doméstico

S, = Ahorro privado doméstico

I,=Inversion privadadoméstica

Como se desprende de estas identidades, ex-
post la inversion privadaes igual a la suma del
ahorro corriente interno del sector publico (Y, -
G,). el ahorro privado doméstico (S), y el ahorro
externo generado por el sector privado (M - X ).
Asi, las operaciones externas corrientes del sec-
tor publico ejerceran su influencia sobre el ahorro
macroecondémico que financia a la inversién
privada solo en la medida en que afecten a estas
ultimasvariables.

Laaseveracionde que el déficitfiscal genera, por
definicién, un exceso de demanda interna en el
corto plazo, carece de sustento tedrico a menos
que se esté refiriendo exclusivamente al déficit
publico doméstico. Lo mismo se puede decir
respecto a los argumentos que atribuyen la
inflacion al deterioro del déficit fiscal global. Si
este se explica por un deterioro de la cuenta
corriente externa del sector publico, su impacto
de demanda agregada es contraccionista, e
incluso puede tener efectos antiinflacionarios. Lo
contrario cuando se produce un balance
corriente externo positivo; es decir, un superavit
fiscal puede ser expansionista macroecono-
micamente si su origen es externo. De alli la
importancia de examinar la composicion de este
ultimo para hacer un adecuado analisis de la
coyuntura macroecondémica y derivar conclu-
siones de politica acertadas.

El mismo tipo de razonamiento aplica al andlisis
del impacto monetario del déficit. La financiacion
de este ultimo, por definicién contable, se
compone de los flujos de crédito externo neto
(C,), crédito interno neto monetario (es decir, del
Banco de la Republica, C ) y crédito interno no
monetario (endeudamiento con el sistema
financiero privado y colocacidén de titulos en el
resto del sector privado domeéstico, C)). Si
denominamos DF al déficit fiscal global (exclu-
yendo el déficit cuasi-fiscal del Banco de la
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Republica con el objeto de simplificar el andlisis)
lo anterior se puede expresar en forma simple
como sigue:

[4]DF = (M,~X,) +(G,~Y,) = AC,+AC,+AC,
[51(G,~Y,) = (X°~M,) + AC, +AC, +AC,

Puesto que los dos primeros elementos de la
expresion del lado derecho de la ecuacién [5] no
son otra cosa que la variaciéon de reservas
internacionales ocasionado por el sector oficial
(suponiendo que no hay errores ni omisiones en
el calculo de esos componentes), esta expresion
se puede recomponer para obtener la siguiente
igualdad:

[6](G,~Y,) —AC,=AR_+AC,

donde AR es el cambio de reservas originado en
las transacciones corrientes y de capital del sec-
tor publico. Avanzando mds en este analisis
es facil comprobar que el componente derecho
de esta ultima expresion es el impacto sobre
la base monetaria del déficit, el cual por
definicion depende tnicamente del déficit fiscal
interno neto del endeudamiento no monetario.
Asi, se llega a la conclusién de que el efecto
monetario primario del desbalance corriente del
sector publico es idéntico a la porcién del déficit
corriente interno no financiada con ahorro
privado doméstico.

Habiendo establecido estas realidades con-
tables, el impacto real y monetario del déficit
fiscal global colombiano en los ultimos afios
amerita una reconsideraciéon a la luz de este
marco de andlisis. En el Cuadro 6 aparece el
célculo del déficit fiscal interno durante los
ultimos cuatro afios, basado en las cifras de
déficit global del DNP hasta 1989% y en las
estimaciones de la balanza de pagos del sector
publico presentadas anteriormente (en particu-
lar, las del Cuadro 5). En forma compatible con

®Véase DNP (1991). La cifra para 1990 es una proyeccidn
de FEDESARROLLO, consistente con estimaciones
preliminares de la Contraloria General dela Republica.
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la definicion de sector publico de la mayoria
de los ejercicios de programacion financiera,
aqui se ha excluido al Banco de la Republica
del universo de instituciones publicas. Natu-
ralmente, su inclusiéon modificaria los resultados
de dicho cuadro, permitiendo un andlisis
consistente con la metodologia de cuentas
nacionales.

Se puede observar como el déficit interno del
sector publico colombiano, adiferencia del déficit
global, se mantuvo relativamente constante
como proporcion del PIB a lo largo del uitimo
lustro, enun nivel promedio de 1.68%. Durante el
periodo 1988/87 éste registré una disminucién
de dos décimas del PIB, para volver a aumentar
en 1989 y llegar a una cima equivalente a 1.9%
del Producto Interno Bruto. En 1990 cae
nuevamente para colocarse ligeramente por
debajo de su nivel promedio.

La notable caida del déficit total entre 1988 y
1990 - del 2.2% al 0.5% del PIB, respecti—
vamente— tuvo, por consiguiente, origen en el
mencionado incremento del superavit externo, y
no en un ajuste real interno de las finanzas
publicas. Como se vio, el comportamiento de la
cuenta corriente externa del sector oficial esta
determinado fundamentalmente por factores de
indole exdgena (precio del café, petréleo, etc.)
y no por decisiones de politica fiscal. Por
consiguiente, puede concluirse que el esfuerzo
por corregir el desajuste estructural de las
finanzas del sector publico no ha sido tan
fructifero como lo sugieren las cifras de déficit
global, y que el verdadero “problema” fiscal ha
permanecido encubierto por el manto de los
incontrolables y ciertamente inestables ingresos
de exportacién oficiales (particularmente de
café, como se apreciaen el cuadro).

En efecto, las operaciones del FODEX y toda
la gama de transferencias de excedentes dentro
de las instituciones del sector publico en los
ultimos afios son un reflejo de este desbalance
entre el déficit fiscal interno y externo. Como
se ha sefialado en repetidas oportunidades en
Coyuntura Econdmica, esta situaciéon no es



Cuadro5. BALANZA DE PAGOS DEL SECTOR PUBLICO SIN BANCO DE LAREPUBLICA (Millones deddlares)

1987 1988° 1989° 1990°P

I. CUENTA CORRIENTE 88.3 -257.3 -5.8 4431
A.Balanzacomercial 1270.2 876.9 1159.3 1505.6
1. Exportaciones FOB 1894.7 1859.1 2080.2 2381.1
Café 845.7 907.2 7711 721.0
Hidrocarburos 858.4 656.9 915.6 1256.6
Carbon 114.7 134.5 205.8 263.5
Ferroniquel 75.9 160.5 187.7 140.0

2. Importaciones FOB 624.5 982.2 920.9 875.5
Bienes de consumo 69.3 37.8 33.3 131.2
Bienes intermedios 2429 428.5 403.2 351.9
Bienes de capital 3123 515.9 484 .4 392.3

B. Balanzade servicios 11731 -1153.4 -1167.4 -1069.9
1. Servicios no financieros -73.3 -69.7 -28.0 -25.6
Ingresos 267.4 298.0 328.7 370.4
Egresos 340.7 367.7 356.7 395.9
Embarques 34.7 5.3 25.2 357
Ingresos 68.7 61.7 67.8 76.2
Egresos 34.0 56.4 42.6 40.5

Otros transportes -24.3 -0.6 0.6 -0.2
Ingresos 68.8 79.5 86.2 96.0
Egresos 931 80.1 85.6 96.1
Viajes -26.5 -31.6 -30.5 -32.6
Ingresos 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos 26.5 31.6 30.5 32.6
Transacciones petroleras 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras transacciones -E7.2 -42.8 -23.4 -28.4
Ingresos 129.8 156.7 174.6 198.2
Egresos 187.0 199.5 198.0 226.7

2. Servicios financieros -1099.8 -1083.7 -1139.4 -1044 .4
Ingresos 16.6 18.6 20.0 47.0
Egresos 1116.4 1102.3 1159.4 1091.4
C.Transferencias -8.8 19.1 2.4 7.5
Il. CUENTADECAPITAL -1935 620.6 459.5 34.9
A. Capital de medianoy largo plazo -57.8 624.7 394.8 54.9
1. Inversiondirecta 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Inversién netade cartera 47.8 0.0 178.9 -18.0
3. Endeudamiento externo neto -105.6 624.7 215.9 130.2
4. Aportes organismos internacionales 0.0 0.0 0.0 -57.3
B. Capital de corto plazo -135.7 -4.1 64.7 -20.0
1. Endeudamiento externo neto -101.3 84.1 48.0 -20.0
2. Movimiento actvs. en exterior -34.4 -88.2 16.7 0.0
lll. CONTRAPARTIDAS 0.0 0.0 0.0 0.0
IV. ERRORES Y OMISIONES 0.0 0.0 0.0 0.0
VARIACIONDE RESERVAS -105.2 363.3 453.7 478.0

e: Estimado. p: Proyeccionde Fedesarrollo.
Fuente: Bancode la Republicay célculos de Fedesarrollo.
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sostenible en el largo plazo, tanto por el caracter
iestable de los excedentes externos, como  por
las dificultades de politica y las ineficiencias en la
asignacion de recursos que acarrea el continuo
traslado de recursos de las entidades
superavitarias a las deficitarias.

Enlacoyuntura mas reciente, sinembargo, se ha
producido sinduda un notable ajuste en este sen-
tido. Entre 1989 y 1990, como se anoto, el déficit
interno paso6 de $284 a $340.2 miles de millones,
lo cual representa unincremento nominal de sélo
19.7% — inferior a la inflacion — y una caida de
éste como proporcién del PIB (véase la parte in-
feriordel Cuadro 6). De alli que, como se sefala
en el capitulo de Andlisis Coyuntural de esta
revista, dificilmente puede atribuirse a los
desajustes fiscales toda la explicacion de la
aceleracion de tres puntos porcentuales en la
inflaciondurante 1990.

En el Cuadro 7 aparece una estimacion de los
componentes de la identidad macroecondmica
[2], utilizando la definicion de déficit fiscal del
cuadro anterior. Puede observarse cémo, en
promedio durante los ultimos cuatro afos, el

Cuadro 6. COMPOSICION DEL DEFICIT FISCAL
COLOMBIANO
1987 1988 1989 1990p
Miles de millones de pesos
TOTAL -127.7 -254.1 -286.3 -110.0
Externo 21.99 -79.8 23 230.2
Sincafé -188.40 -361.1 -309.9 -144.0
Interno 1 -149.69 -174.3 -284.0 -340.23
Def.2(a) 60.70 107.0 23.6 34.0
Impacto -96.70 -90.9 -180.6 -236.8
Monetario (b)
Proporciéndel PIB
TOTAL -1.45 -2.18 -1.90 -0.53
Externo 0.25 -0.69 -0.02 112
Sincafé -2.14 -3.10 -2.05 -0.70
Interno 1 -1.70 -1.50 -1.88 -1.65
Def.2(a) 0.69 0.92 0.16 0.16
Impacto
Monetario (b) -1.10 -0.78 -1.20 -1.15

a: Déficitinterno consistente con balance externo sin café
b: Deficitinterno 1, neto de financiamiento no monetario

Fuente:DNP.yCuadro4;1990. p: proyecciéon FEDESARROLLO.
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Cuadro 7 IDENTIDAD MACROECONOMICA AJUSTADA
(Porcentajes del PIB)

1987 1988 1989 1990
Cta.Cte.externa
Sector Privado (a) -0.31 0.24 -0.36 0.28
-BancodelaRepublica  0.27 0.37 0.47 0.54
- Sector privado -0.57 -0.13 -0.83 -0.26
Déficitinterno
Sector Publico (b) -1.70 -1.50 -1.88 -1.65
Balance Interno
Sector Privado (a) 1.39 1.74 162 1.93

a: Incluye Banco de la Republica.
b: Consistente con ladefinicion 1 delCuadro 6.

Fuente:Cuadros 2,4y 6.

desahorro publico interno se ha "financiado”
macroeconémicamente ante todo conun exceso
de ahorro sobre inversion privados y del Banco
de la Republica, y no tanto con ahorro externo
generado por estos sectores, con excepcion
quizasde 1989.

IV. EL IMPACTO MONETARIO DEL DEFICIT
FISCAL

Lo anterior, naturalmente, se ha reflejado en las
variables monetarias y en las contrapartidas
financieras de los balances corrientes sec-
toriales. Gracias a la informacion suministrada
por las balanzas de pagos publica, del Banco de
la Republica y del sector privado, FEDESA-
RROLLO ha podido hacer una sectorizacion de
la base monetaria que permite establecer, en
cada ano, la contribucion de cada uno de estos
sectores a la expansion primaria del dinero en la
economia®. Dentro del contexto de este articulo,
interesa especialmente medir el impacto
monetario del déficit fiscal (sin Banco de la
Republica) que, como vimos, equivale a la
ecuacion|6].

5 Las cuentas de balanza de pagos en dodlares se
transformaron a valores en pesos utilizando latasa de cambio
implicita (THP) en la contabilidad de reservas del Banco de la
Republica, que aparece en el Cuadro A1 del Anexo. Véase
Correa y Alviar (1991) para una descripcidn detallada de la
metodologia de sectorizacidon de labase monetaria,



Cuadro 8. BASEMONETARIA

FUENTES DE EXPANSION

VARIACIONES
(miles de millones de pesos)

VARIACIONES
(Porcentaje del PIB)

1987 1988 1989 1990 1987 1988 1989 1990

|.  BASEMONETARIA(IV+V) 166.5 186.8 268.4 267.1 1.9 1.6 1.8 1.3
Il. OPERACIONESSECTORPUBLICO(A+B+C) 187.1 128.1 300.7 355.5 24 1.4 2.0 [
A.MonedaTesoreria 6.9 0.7 59 0.1 0.1 0.0 0.0

B. Reservas Internacionales -26.2 112.7 181.0 248.4 -0.3 1.0 1.2 1.2
C.CréditoNeto (1+2+3+4) 208.7 8.5 119.0 101.2 24 0.1 0.8 0.5
1.Creditos 106.7 85.7 50.7 34.6 1.2 0.7 0.3 0.2
2.Traslados CEC (a) -0.8 0.0 87.0 110.0 0.0 0.0 0.6 0.5
3.Intereses Titulos Canjeables 27.9 91.3 111.4 53.5 0.3 0.8 0.7 0.3

4. Pasivos 74.8 168.4 -130.1 -96.9 0.8 -1.4 -09 -0.5

. OPERACIONES BANCO REPUBLICA -8.2 69.2 263.7 174.7 -0.1 0.6 1.7 0.8
A. Devaluacion 1623 2116 338.5 466.7 1.7 1.8 2.2 23

B. Reservas Internacionales (BP) 50.9 20.0 170.8 100.9 0.6 0.2 1.1 0.5
C.Obligaciones externas de largo plazo -29.7 -27.9 -37.1 -85.5 -0.3 -0.2 -0.2 -0.4

D. Resto cuentas CEC (a) -81.1 156.8 -205.6 -255.4 -09 -13 -1.4 -1.2
E.Otros pasivos B.R. -100.7 223 -2.8 -51.9 -1.1 0.2 0.0 -0.3

IV. OPER.SECT.PUBLICOTOTAL (Il +lil) 178.9 197.4 564.5 530.3 2.0 1.7 3.7 26
V. OPERACIONESSECTORPRIVADO (A+B) -12.4 -10.6 -296.0 -263.2 -0.1 -0.1 -2.0 -1.3
A.Reservas Internacionales (BP) -31.7 -21.1 -330.0 -19.7 -0.4 -0.2 2.2 -0.1
B.Crédito Neto 19.3 10.5 34.0 -2435 0.2 0.1 0.2 1.2
1.ActivosB.R. 59.9 70.1 81.6 42.4 0.7 0.6 0.5 0.2
2.Intereses OMAs 447 7.9 26.5 106.0 0.5 0.1 0.2 0.5

3. Pasivos B.R. -85.2 -67.5 -74.2  -391.9 -1.0 -0.6 -0.5 -1.9

a: PagosalaTesoreriasobre el saldodelaCEC.
Fuente: BancodelaRepublicay calculos de FEDESARROLLO.

En el Cuadro 8 aparecen los principales
resultados de este ejercicio. El efecto monetario
primario de las operaciones del sector publico
aparece en el numeral Il de dicho cuadro. Como
se puede observar, las variaciones de la base
monetaria explicadas por este sector , medidas
como proporcién del PIB, han tenido una
evolucion muy similar a las del déficit fiscal
interno. En promedio, durante los ultimos cuatro
afios han representado el 1.8% del Producto
Interno Bruto, registrando descensos en 1988
y 1990. Rigurosamente, siguiendo la expresion
[6], el impacto monetario del cambio en reser-
vas ocasionado por el sector publico (numeral
I1.B) mas el crédito neto del Banco de la
Republica (deduciendo el pago de intereses
sobre titulos colocados en el Banco) deberia ser
igual al déficit interno neto que aparece en el
Cuadro 6. Aunque los errores de medicion
impiden un ajuste perfecto entre estas dos vari-
ables, en promedio los resultados son bastante
parecidos: el déficit neto como proporcién del

PIB registré en promedio un valor de 1.1%
(Cuadro 6), en tanto que la media de esta vari-
able vista através de la base monetaria arrojé un
dato de 1.18%. Dejando de lado los detalles
metodoldgicos, del examen del Cuadro 8 se
desprenden conclusiones importantes respecto
alosorigenesde laexpansion primariadeldinero
en Colombia en los ultimos anhos, a saber:

1. Las operaciones del sector publico con el
Banco de la Republica fueron sin duda la princi-
pal fuente de expansion de la base monetaria en
Colombia durante el periodo 1987-90, en tanto
que el sector privado actué en forma con-
traccionista.

2. En los ultimos tres anos, las operaciones
externas (tanto corrientes como de capital) del
sector publico se han convertido en el principal
componente de la expansion monetaria gene-
rada por este sector. El incremento en reservas
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internacionales —producto de las mayores
exportaciones publicas o de los desembolsos de
crédito externo para el sector oficial- se ha
congelado parcialmente en el Emisor mediante
la adquisicion de titulos’. No obstante, en el
mediano plazo su impacto monetario neto ha
sido expansivo (equivalente al 1% del PIB
aproximadamente en 1989 y 1990) debido al
serviciode los intereses de dichos titulos, acargo
de laCuenta Especial de Cambios (CEC).

3. Pese a los excesos de liquidez generados por
esta entrada de divisas, otras ramas del sector
publico han requerido crédito interno primario.
Asi, enlos dos ultimos afnos, se ha recurrido a los
famosos “traslados” de la Cuenta Especial de
Cambios, generando emisiones por montos que
excedieron el 0.5% del PIB de 1989 y 1990,
respectivamente. Asi, éstos también han con-
tribuido en forma significativa a la expansion de
labase monetaria. '

4. Los mencionados traslados, mas los pagos
de intereses sobre titulos emitidos por el Banco
de la Republica al sector publico y privado
(renglones 11.C.4 y V.B.2 del Cuadro 8)%, exce-
dieron con creces a las demas operaciones
contraccionistas a cargo de la CEC. Se pone al
descubierto, nuevamente, el peligro monetario y
fiscal que acarrea la inadecuada interpretacion
de la CEC y la “disponibilidad” o derecho a los
recursos de esta cuenta por parte del gobierno.

5. En forma similar al caso de los titulos del
Banco de la Republica poseidos por el resto del
sector publico, las cifras del Cuadro 8 también
ponen en evidencia la poca efectividad de la
politica monetaria contraccionista a través de
Operaciones de Mercado Abierto (OMAs). Como
es natural, entre mayor sea la inflacién y la
necesidad de captar recursos para contrarrestar
incrementos enddgenos en la base monetaria
a través de fuentes como las reservas

7 Véase el movimiento del rubro "pasivos”, en el numeral
I1.C.4 del Cuadro 8, y el Cuadro A2 del Anexo para mayores
detalles.

8Véase el Cuadro A3 del Anexo.
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internacionales, mayor debera ser la tasa de
interés de estos titulos y menor la contraccion
monetaria neta por peso captado. En los
dos ultimos afnos, en promedio se ha logrado
contraer efectivamente alrededor de 68 centavos
porpeso captado atravésde OMAs.

V. CONCLUSIONES

El déficit fiscal global colombiano ha tendido a
disminuir en forma importante a largo de los
ultimos tres afos. Sinembargo, no por ello las
operaciones del sector publico han dejado o
dejaran de tener un impacto nocivo sobre la
economia, en particular en lo que concierne al
manejo cambiario y monetario. Ademas de un
problema de tamafo, el del déficit es un
problema de composicién y de estrategia de
financiacion.

Por una parte, en buena medida el equilibrio fis-
calque ha alcanzado Colombia desde la crisis de
mediados de la década pasada se atribuye al
superavit externo. El déficit fiscal interno, aunque
experimenté una reduccion real apreciable en
1990, ha permanecido en un nivel promedio de
1.7%del PIB enlos ultimos cuatro anos.

La no distincion entre el componente externo e
interno del déficit acarrea varios peligros para el
éxito de la politica macroeconomica. Dada la
naturaleza inestable de los ingresos corrientes
externos del sector publico, el principal problema
es la inconveniencia de que las autoridades
disefien las politicas tributarias y las estrategias
de financiamiento de largo plazo con base en el
supuesto de la permanencia de estos recursos.
Asi; se corre el riesgo de aplazar los ajustes
necesarios para crear unas bases financieras
sélidas que permitan el crecimiento de largo
plazo.

En el otro extremo, cuando la cuenta corriente
externa del sector publico es altamente defi-
citaria y ésta se refleja en un mayor déficit global,
las autoridades pueden tender a sobreajustar la
economia al intentar disminuir dicho déficit. En
resumen, la politica de estabilizaciéon de la



demanda debe poner sus ojos antetodo en el
déficit fiscal interno (y/o en el superavit externo),
utilizando instrumentos de politica que actien
directamente sobre él. Aunque un aumento de
esta variable no necesariamente implica un
desbalancel finan-ciero, si representa una
expansionde lademanda agragada.

Porotraparte, aun cuando el déficit fiscal (total o
interno) no generd mayores excesos de
demanda en 1990, las operaciones financieras
del sector publico han sido las principales
responsables de los problemas monetarios.

Como se aprecia en el Cuadro 9, el cual resume
los principales resultados numéricos de este
estudio, las operaciones netas del sector publico
se han constituido en la fuente por excelencia de
la expansion monetaria en Colombia durante
los ultimos ahos. Este fendmeno se acentud
en 1989 y 1990, afos en los cuales el sector
privado contrarrestd gran parte de esa expan-
sion mediante la compra de titulos emitidos por
elBancode la Republica.

El influjo neto de divisas generado por el sector
publico ha sido considerable (1.2% del PIB enlos
ultimos dos afios) y superior al crédito interno
neto monetario del Banco de la Republica. En
gran parte, esto ultimo se debe a que los excesos
de liquidez provenientes de operaciones
externas oficiales se han congelado en el Emisor
en la forma de titulos, y no a que el crédito
monetario bruto haya sido pequefio. Los
traslados de recursos de la Cuenta Especial
de Cambios a la Tesoreria, por ejemplo,

sobrepasaronel 0.5%del PIBen 1989y 1990.

En el mediano plazo, la congelacién de recursos
externos (corrientes o de capital) en el Banco de
la Republica tiene unimpacto monetario superior
a la simple monetizacién de ellos, si los titulos
en los cuales éstos se colocan tienen un
rendimiento superior a la devaluacion. Asi, si
bien la constitucién de estos titulos contribuye a
diferir el crecimiento de la base monetaria, el
pago de sus intereses perpetua el circulo vicioso
entre inflacion, devaluacién y expansion mone-
taria que se ha dado en todos los paises con
inflacion cronica.

Esto nos remite a un segundo punto importante:
el pago total de intereses sobre pasivos o
papeles emitidos por el Banco de la Republica,
incluidas las OMAs, representa en la actualidad
0.8% del PIB aproximadamente. Estos pagos,
con cargo a la CEC, constituyen emision pura y
aumentan en la medida en que el Banco se vea
forzado a captar mas recursos para compensar
las expansiones inducidas por el déficit fiscal
interno y otras fuentes. Si la deuda interna del
Emisorrepresentada en esos titulos estuvieraen
cabeza del Gobierno, por ejemplo, el servicio de
los intereses respectivos implicaria un déficit fis-
cal superior en 0.8% del PIB. Reemplazar la
deuda interna del Banco por deuda interna del
Gobierno, por consiguiente, pondria en forma
aun mas clarala necesidad de realizar ajustes en
el déficit fiscal interno para disminuir los
desbalances macroeconémicos que hay en la
actualidad.

Cuadro 9. DEFICITFISCALINTERNO Y EXPANSION MONETARIA (Variaciones)

Miles de millonesde $

Porcentajes del PIB

1987 1988 1989 1990 1987 1988 1989 1990

1. Crecimiento Base Monetaria 166.5 186.8 268.4 267.1 1.9 1.6 1.8 1.3
2. Operaciones Sector Publico 178.9 197.4 564.5 530.3 2.0 %4 3.7 2.6
-SinBancodela Republica 187.1 128.1 300.7 355.5 2.1 1.1 2.0 1.7

3. DéficitFiscal Interno Neto -96.7 -121.3 -231.0 -287.2 -1.1 -1.04 1.53 1.39

Fuente: Cuadros 6y 8.
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ANEXOS ESTADISTICOS

Cuadro A1.CONTABILIDAD DELAS RESERVAS INTERNACIONALES

Contabilidad endolares 1986 1987 1988 1989 1990
(US$ millones)
Stock Reservas Netas 3477.7 3449.9 3809.9 3867.0 4501.1
Cambio Reservas Netas -27.8 360.0 57.1 634.1
1. Sectorprivado -127.2 -67.9 -827.4 -37.9
2. Sectorpublico 99.4 427.9 884.5 672.1
a. Sin Banco Republica -105.2 363.3 453.7 478.0
b. Banco Republica 204.6 64.6 430.8 194.1
Contabilidad en pesos
(miles de millones)
Stock Reservas Netas 712.9 858.3 1181.6 1542.5 2338.7
Cambio Reservas Netas (A+B) 145.4 323.3 360.9 796.2
A. Cambioenddlares valorado en pesos (a) -6.9 111.6 22.8 329.5
1. Sector privado -31.6 -21.1 -330.0 -19.7
2. Sectorpublico 24.7 132.7 352.8 349.2
a.Sin Banco Republica -26.2 112.7 181.0 248.4
b.Banco Republica 50.9 20.0 171.8 100.9
B. Efectodevaluacion 152.3 2117 338.1 466.7
TASA DECAMBIOIMPLICITA (THP) 205.0 248.8 310.1 398.9 519.6

a: Informacién proveniente de los Cuadros 4y 5.
Fuente: Banco de la Republicay célculos de FEDESARROLLO.
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Cuadro A2.ORIGEN DE LABASE MONETARIA (Miles de millones de pesos)

STOCKS VARIACIONES ABSOLUTAS

1986 1987 1988 1989 1990 1987 1988 1989 1990

I BASEMONETARIA (IV+V) 528.6 695.1 881.9 11503 14174 166.5 186.8 268.4 267.1
I OPERACIONESSECTORPUBLICO (A+B+C) 105.9 293.2 421.3 7220 1077.5 187.3 128.1 300.8 355.5
A. Monedade Tesoreria 10.6 16.2 221 229 28.8 4.6 6.9 0.7 5.9
B. Reservas Internacionales 0.0 -26.2 86.5 267.5 515.9 -26.2 112.7 181.0 248.4
C. CréditoNeto (1+2+3+4) 95.3 304.2 312.6 431.7 5329 208.8 8.5 119.0 101.2
1.Créditos 409.2 515.9 601.6 652.3 686.9 106.7 85.7 50.7 34.6
Tesoreria 3738 430.1 478.1 466.2 478.1 56.3 48.0 -11.9 11.9
Resto Sector Publico '35.3 85.8 123.5 186.1 208.8 50.4 37.7 62.6 22.7
Acuerdos FODEX 35.3 85.8 1235 186.1 208.8 50.4 37.7 62.6 22.7

Préstamos y Descuentos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

2. Traslados CEC -2.0 -2.7 -2.7 84.3 194.3 -0.7 0.0 87.0 110.0

3. Intereses Titulos Canjeables 26.4 54.4 145.6 257.0 3104 28.0 91.2 1114 53.4

4. Pasivos -338.3 -263.4 -431.9 -562.0 -658.8 74.8 -168.4 -130.1 -96.8
T.R.E.C. 87.3 89.9 59.9 57.8 69.9 2.6 -30.0 -2.1 12.1
T.R.E.N. 0.0 25.7 78.7 1559 173.8 25.7 53.0 771 18.0
Ecopetrol 20.5 22.4 0.3 0:0 0.0 1.9 -22.1 -0.3 0.0
Titulos Participacion FNC 31.0 8.2 22.9 34.8 39.9 -22.8 14.7 12.0 5.1
Excesoliquidez FNC 00 0.2 0.0 0.0 0.1 0.2 -0.2 0.0 0.1

Titulos Canjeables Res 23y 71/84 J.M. 56.5 20.9 9.4 56.0 21.5 -35.6 -11.5 46.6 -34.5

‘Otros Titulos Participacién 12.2 1.1 11.2 3.0 30.7 -1.1 0.1 -8.2 27.7
Disponibilidades Tesoreria 130.8 85.1 34.4 454 79.5 -45.7 -50.7 11.0 34.1

Pasivos No Monet. Otras Operac. : 0.0 0.0 215.1 209.0 243.4 0.0 215.1 -6.0 34.4
IIl.OPERACIONES BANCO DE LA REPUBLICA 4833 475.0 544.2 808.0 982.7 -8.3 69.2 263.7 174.7
A. Devaluacion 7129 8652 1076.8 14153 1882.0 162.3 2116 338.5 466.7
B. Reservas Internacionales (BP) 0.0 50.9 70.9 241.7 342.6 50.9 20.0 170.8 100.9
C. Oblig. externas largo plazo -924 -122.1 -150.0 -187.1  -272.7 -29.7 -27.9 -37.1 -85.6
D. Restocuentas CEC -43.9 -125.0 -281.8 -487.4 -742.8 -81.1 -156.8 -205.6 -255.4
E. Otros Pasivos B.R. -93.3 -194.0 -171.7 -174.5 -226.4 -100.7 223 -29 -51.9
(cuentas CEC) 19.5 73.4 1389 146.2 238.1 53.9 65.5 7:8 91.9
IV.OPERACIONES SECTOR PUBLICOTOTAL (li+lil) 589.3 768.2 965.5 1530.0 2060.2 178.9 197.3 564.5 530.2
V.OPERACIONESSECTOR PRIVADO -60.6 -73.1 -83.6  -379.7 -642.8 -12.5 -10.5  -296.1  -263.1
A. Reservas Internacionales (BP) 0.0 -31.7 -52.8 -382.8 -402.5 -31.7 -21.1 -330.0 -19.7
B. Crédito Neto -60.6 -41.4 -30.8 3.1 -240.3 19.2 10.6 339 -243.4
1. Activos 304.0 363.9 434.0 515.6 558.0 59.9 70.1 81.6 42.4
SECTORFINANCIERO 296.7 356.8 424.0 503.6 548.4 60.1 67.3 79.6 44.7
-Bancos 56.5 54.3 65.7 42.7 33.0 -2 1.4 -13.0 -9.7

-FAVI : 35.6 44.2 314 46.6 8.6 8.6 -12.8 15.2 -38.0
-Entidades de Fomento 73.0 100.7 130.7 1471 167.5 27.6 30.0 16.5 20.4
Corporaciones Financieras 10.2 10.5 11.8 10.7 3.4 0.3 1.3 -1.1 -7.3

B.C.H 3.6 8.0 8.5 8.4 8.3 4.4 0.5 -0.1 -0.1

Fondo Garant. Sist. Finan. 29.4 36.3 459 52.9 64.4 7.0 9.5 7l 11.5

Lineas externas 29.9 45.9 64.5 75.0 91.3 16.0 18.5 10.6 16.2

-Fondos Financieros 131.6 157.6 206.2 267.2 339.2 26.0 48.7 60.9 72.1
SECTORPRIVADO NO FINANCIERO 7.3 7.1 10.0 12.0 9.6 -0.2 2.8 2.0 -2.3
2.Intereses OMAS 21.8 66.4 74.4 100.9 207.0 44.6 8.0 26.5 106.1
3.Pasivos -386.5 -471.7 -539.2 -613.4 -1005.3 -85.2 -67.5 -74.2 -391.9
SECTORFINANCIERO 176.0 210.6 261.1 299.6 421.8 34.6 50.6 38.4 122.2
Obligaciones M.E Bancos 1.1 1.8 2.5 2.0 3.2 0.7 0.7 -0.5 1.2
Titulos R.28y R.60/84 36.4 40.6 41.5 43.8 43.7 4.2 0.9 2.3 -0.2
Depésitos Entid Fomento 1.7 1:2 1.4 1.2 1.9 -0.4 0.2 -0.2 0.8
Pasivos no monet. entid.foment 116.6 146.2 182.8 231.3 300.1 30.6 36.5 48.5 68.8
Disponibilidades (FAVI) 21.2 20.7 33.0 21.4 73.0 . -0.5 12.3 -11.6 51.6
SECTORPRIVADO NO FINANCIERO 210.5 261.1 278.1 313.8 583.5 50.6 16.9 35.8 269.7
Depésitos de Giro ‘61.9 84.5 125.3 128.7 1567.8 22.6 40.8 3.3 29.2
Titulos delBanco de la Republica 148.6 171.3 146.4 176.7 414.6 22.7 -24.9 30.2 238.0
Certificados de Cambio 34.8 19.6 24.2 41.7 61.1 -16.2 4.6 17.5 19.4

Tit. de Participacién (OMAS) 37.0 107.2 62.3 43.2 2536 - 70.2 -44.9 -19.1 2104
Tit.Canjeables (OMAS) 70.8 38.4 51.7 80.1 82.6 -32.5 13.4 28.4 2.5

Otros Canjeables 6.0 6.1 8.2 1.7 17.3 0.1 2.1 3.5 5.6

Otros pasivos sector privado 0.0 6.3 6.3 8.5 1.1 5.3 1.0 2.2 2.6

Fuente:Bancode la Republicay calculos de FEDESARROLLO.
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Cuadro A3. CUENTAESPECIAL DECAMBIOS - CEC. (Milesde millonesde pesos)

(Proporcion del PIB)

1986 1987 1988 1989 1990 1987 1988 1989 1990

A.INGRESOSNETOS -21.3 -16.19 -536 73.73 18.9 -0.31 -0.18 -0.46 -0.49

1.Inversiény manejoreservas -233 -15.09 -51.2 -71.93 -17.8 -0.34 -0.17 -044 -048

a. Rendimiento 15.0 36.90 53.80 105.30 141.90 0.22 042 046 0.70

-Inversiénreservas (a) nd. 36.00 59.50 89.90 135.40 0.41 0.51 0.60

-Intereses Lineas ext.B.R. y otros n.d. 090 -5.70 15.40 6.50 0.01 -0.05 0.10

b.Oro 7.50 25.10 1.70 -23.17 -14.40 0.11 0.28 001 -0.15

c. Diferencial cambiario monedas -3.90 -400 -6.30 -15.90 11.40 -0.06 -0.05 -0.05 -0.11

d. Intereses Titulos Canjeables -48.20 -72.60 -99.20 -137.90 -159.50 -0.71 -0.82 -0.85 -091

e. Otros 6.30 -049 -120 -0.26 2.80 0.09 -0.01 -0.01 0.00

2. Diferencial Cambiario Lineas ext. B.R. 5.00 2,50 2.00 3.80 7.90 0.07 0.03 002 0.08

3. Administracion CEC -3.00 -360 -440 -5.60 -9.00 -0.04 -004 -004 -0.04

B. COMPRA-VENTADIVISASNETO 19.40 69.30 118.50 167.60 220.80 0.29 0.79 1.02 1.1

I. MOVIMIENTO PERIODO (A+B) -1.90 53.11 6490 93.87 201.90 -003 060 056 062

Il. TRASLADOS AFONDOS 0.05 53.90 65.50 7.30 92.00 0.00 0.61 0.56 0.05

A FIP 0.05 1.20 1.30 0.50 1.10 0.00 0.01 0.01  0.00

B.FEC 0.00 5270 64.20 6.80 90.90 0.00 060 055 0.05

lll. PAGOS TESORERIA -195 -0.79 -060 87.00 110.00 -0.03 -0.01 -001 0.58

SALDOCEC (saldo anterior + 1) 19.50 73.40 138.90 146.20 238.20 0.29 0.83 1.19 097
a: Tomado de la Balanza de Pagos del Banco de laRepublica (estimacién de FEDESARROLLO. Cuadro 4).

Fuente : Banco delaRepublicay calculos de FEDESARROLLO.
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Reformas para la modernizacion de la
economia colombiana

I. INTRODUCCION

La estrategia de modernizacién de la economia
colombiana adoptada por el actual gobierno
comprende un conjunto muy amplio de medidas
destinadas a eliminar las principales rigideces
que segun el diagndstico del equipo econémico
han sido causa del lento crecimiento de la
economiaenlos ultimos afos.

Las medidas que mas atencién han atraido han
sido las reformas al régimen de importaciones,
las cuales han sido ya ampliamente discutidas y
analizadas en entregas anteriores de Coyuntura
Econémicay en seminarios y foros dedicados al
tema', y cuyos efectos recientes se describen
en la seccién de Indicadores Econdmicos de
esta revista. Por esta razén no se tratan en
mayor detalle en este informe. Las demas me-
didas que han sido tomadas en los Ultimos meses
representan el complemento indispensable de
la apertura econdmica, con el fin de que ésta
pueda llevar efectivamente a la internacio-
nalizacion del pais. Las reformas recientes, que
han sido objeto de un amplio debate nacional,

' Véase Lora, Eduardo, (ed.), Apertura y Crecimiento
Econdémico: El Reto de los Noventa, Tercer Mundo -
FEDESARROLLO, 1991.

FEDESARROLLO

y que a fines de 1990 fueron aprobadas por
el Congreso en su forma definitiva, tienen que
ver con el sector externo —en aspectos dife-
rentes al del régimen de importaciones— con la
legislacion laboral, el régimen cambiario, las
condiciones de funcionamiento de la inversion
extranjera, el sector financiero, la infraestructura
necesaria para apoyar la internacionalizacién y
la organizaciéon misma de todo el aparato del
Estado. El propdsito de este informe es senci-
llamente, resumir los principales elementos de
estas reformas. Para un andlisis critico de sus
alcances y limitaciones se remite al lector al libro
recientemente publicado por Fedesarrollo con el
titulo “Apertura y Modernizacion: Las Reformas
de los Noventa”. Este informe se basa en el
primer capitulo de esta obra.

Il. REFORMAS AL COMERCIO EXTERIOR

Comoyase anotd, es en este campo endonde se
han concentrado las principales reformas
recientes. Aunque ya desde fines del gobierno
anterior se habia tomado la decisién de
liberalizar el comercio exterior, este proceso se
acelerd fuertemente luego de posesionarse el
presidente Gaviria. Las diferentes etapas por
las que atravesd el proceso de liberacion de
las importaciones se han analizado en forma
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detallada en entregas anteriores de Coyuntura
Econdémica?. Vale la pena destacar que con la
Gltima etapa de liberacion, en la cual el 96.8%
del arancel queddé bajo el régimen de libre
importacion, quedd eliminado el criterio de
proteccion a laindustria nacional que habia sido
hasta ahora la base de la politica de impor-
taciones.

A. Criterios generales de politica

La reforma al comercio exterior, sin embargo, va
mas alla de la liberacién de importaciones. Esta
ultima se inscribe dentro de un concepto mds
general, el de la “internacionalizacion”, el cual
quedod consagrado legalmente en la Ley Marco
de Comercio Exterior que presentd el gobierno
al Congreso, y que fue aprobada en los ultimos
dias del afio (Ley 1 de 1991). En ella se
establecen los criterios generales que deberan
regir la politica de comercio exterior del pais,
los cuales deben estar basados en el fomento
del comercio libre de bienes y servicios, en la
libertad a la competenciay la iniciativa privadas,
en el impulso a la modernizacion y la eficiencia,
y en el apoyo a los procesos de integracion
internacional.

B. Instrumentos de politica

En esta ley se establecen los instrumentos que
pueden manejar las autoridades en el disefio de
la politicade comercio exterior, los cuales podran
reglamentarse de acuerdo con la situacion exter-
na del pais en cada momento, con sujecion a los
anteriores criterios. Esto implica, en particular,
que las restricciones al comercio (tales como los
controles cuantitativos, etc.) podran ser sélo
temporales. Entre los instrumentos de caracter
permanente que quedaron contemplados por la
Ley estanlos siguientes:

a) los sistemas especiales de
exportacion (Plan Vallejo);

importaciéon y

2 Véase Coyuntura Economica, Vol. XX, No. 2, 3y 4 de
1990 y el articulo de Lora, E. (1990): “Las encuestas
arancelarias y la apertura econdémica" en Coyuntura
Econdmica, Vol XX, No. 2.
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b) el Certificado de Reembolso Tributario
(CERT), que podra ser utilizado con el criterio de
estimular las exportaciones en forma selectiva y
promover actividades que tiendan a aumen-
tarlas;

¢) los fondos de estabilizacién para productos
basicos de exportacion con el fin de estabilizar
losingresos de los productores;

d) aranceles variables con el objeto de com-
pensar las fluctuaciones de productos basicos de
importacion (este mecanismo sera la base para
la eliminacion de las restricciones cuantitativas
que aun existen para los productos agrope-
cuarios);

e) derechos compensatorios, los cuales se
podran fijar cuando se presenten casos de
competenciadesleal;

f) zonas francas, cuya regulaciéon permitird
establecer condiciones cambiarias, laborales,
tributarias y aduaneras especiales;

g) zonas fronterizas, las cuales se podran regular
para facilitar el libre comercio con los paises
Vecinos;

h) regulaciones al transporte internacional de
carga y pasajeros, con el criterio de promover la
competencia, protegiendo a las compahias
nacionalesde practicas desleales.

La mayoria de los instrumentos anteriores
estaban ya en funcionamiento, con excepcion
de los aranceles variables y los derechos
compensatorios. La Ley, mas que crear nuevos
instrumentos, establecid los criterios generales
con los que se deben emplear. En el caso de
los controles cuantitativos a las importaciones,
aunque no se mencionan explicitamente en el
texto de la ley, siguen siendo un instrumento
que se puede usar pero sélo de formatemporal.

Cambia ademas el criterio con que se pueden
imponer estos controles, pues yano sera el de la
proteccién ala industria nacional, sino ladefensa



de las reservas internacionales en caso de crisis
externa.

C. Aranceles

En materia de aranceles, la reforma establece la
necesidad de su reduccién y homogeneizacion.
Ya en 1990 se tomaron medidas en esta
direccion al reducirse la sobretasa a las
importaciones de 16 a 13% y bajarse de 14 a9 el
numero de distintas tarifas arancelarias. El
cronograma de desgravacion arancelariaque ha
anunciado el gobierno hasta 1994 profundiza
esta orientacién. Su anuncio tuvo el propésito, en
el corto plazo, de lanzar senales claras con el
fin de evitar el comportamiento pasivo de los
importadores a la espera de nuevas reduccio-
nesy, mas alargo plazo, para facilitar el proceso
de reestructuracion industrial. Segun este
programa, el arancel promedio ponderado se
reducird de 16.5% en diciembre de 1990 a 7% en
1994 (sin incluir la sobretasa, la cual pasara de
13 a 8% en el mismo lapso). Las reducciones
mas importantes se daran para los bienes de
consumo duradero —incluyendo automdviles—,
cuyo arancel promedio pasara de 61.2 a 29.3%.
Los bienes de consumo no duraderos también
sufriran una reduccién notoria (de 26.2 a 11%),
asi como también los bienes diversos (de 37.1 a
11%). El material de transporte sera otro de los
rubros con reducciones sustanciales en su
proteccion al reducirse su nivel promedio de
arancelen 10 puntos.

D. Reorganizacion institucional

La reforma al sector externo incluye también un
componente de reforma institucional con el finde
adaptar los organismos existentes actualmente
—dedicados en gran parte al manejo de los
controles cuantitativos— a los nuevos criterios
generales de la politica. Endesarrollo de la Ley,
préximamente se creara el Ministerio de
Comercio Exterior con el fin de centralizar todas
las labores relacionadas con esta actividad, las
cuales estaban anteriormente a cargo del
Ministerio de Desarrollo y de otros Ministerios. El
nuevo Ministerio absorbera al INCOMEX —

ahora simplemente dedicado al registro de las
operaciones de comercio exterior—, la Direccion
General de Aduanas, el Fondo Rotatorio de
Aduanas, la Direccién General Maritima y
Portuaria y otras entidades relacionadas con el
comercio exterior. El Banco de Comercio Exte-
rior, en el cual serd transformado el actual
PROEXPO, dependera también de este minis-
terio, y asumira su papel de promotor del sector
exportador, pero através de sulaborcomo banco
internacional. Los recursos provenientes del 6%
de la sobretasa a las importaciones, que antes
se destinaban a PROEXPO, se destinaran a un
Fondo de Modernizacion Econdmica, que sera
parte del presupuesto nacional, y se utilizaran
para pagar el CERT, financiar proyectos de
infraestructura relacionados con el sector
externo y, en general, proyectos que promuevan
las exportaciones.

Se establecio también la creacion del Consejo
Superior de Comercio Exterior, que sera el
encargado de definir las politicas de exportacion,
importacién, aranceles y, en general, de la
reglamentacién de los instrumentos de politica
que se enumeraron atras.

E. Otras materias

Laleytambiénse refirio alas condiciones parala
inversion extranjera, y a la reorganizacion de las
entidades encargadas del transporte maritimo y
por ferrocarril, temas éstos a los que nos
referiremos mas adelante.

. REFORMA LABORAL (LEY 50 DE 1990)

De tiempo atras los analistas han visto con
preocupacion la falta de flexibilidad del régimen
laboral colombiano, considerada una de las
causas de la baja productividad y competitividad
de nuestros sectores productivos. Diversos
estudios empiricos han encontrado una alta
inestabilidad del empleo —lo cual no se
contradice con la falta de flexibilidad— que
seguramente ayuda a explicar la baja
productividad laboral con sus efectos negativos
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sobre el bienestar de los trabajadores. Lo ante-
rior llevo al nuevo gobierno a plantear la reforma
delrégimen laboral como un elemento clave para
el éxito del plan de internacionalizaciéon y
modernizacion de la economia colombiana. Los
puntos mas importantes contenidos enlaLey 50
de 1990 expedida por el Congreso fueron los
siguientes:

A. Cesantias

Se establece un nuevo sistema segun el cual
las cesantias se liquidan anualmente y se
depositan a nombre del trabajador en un Fondo
de Cesantias, vigilado por la Superintendencia
Bancaria, donde percibiran rendimientos finan-
cieros por lo menos iguales a los del mercado.
De esta forma se elimina la “doble retroactividad”
para los nuevos trabajadores, que son los que
deberan acogerse a este nuevo sistema (paralos
antiguos es opcional). Aunque de esta forma se
elimina uno de los factores a los que se le
atribuye una mayor incidencia negativa sobre la
creacion de empleo formal y estable, en el corto
plazo la reforma podria tener un efecto perverso
sobre la estabilidad del empleo pues, al aplicar
solamente a los nuevos empleos, habra incen-
tivos para despedir a los antiguos, quienes
pueden quedarse con el régimen vigente hasta
ahora, que para ellos es mas ventajoso.

B. Normas sobre la estabilidad a los diez afios

Las normas sobre esta materia hasta el momento
tenian el propésito de eliminar la inestabilidad de
lostrabajadores, protegiendo a los mds antiguos.
Sin embargo, qued6é demostrado en varios
estudios que estaban operando en sentido com-
pletamente inverso, fomentando los despidos
antes de cumplirse este periodo con el fin de
evitar los “castigos” que se tendrian después si
era necesario despedir a un trabajador. El corto
tiempo de duracién del empleo —en Colombia el
promedio esta alrededor de 4.5 afios— tiene
efecto negativos muy importantes sobre la
productividad de los trabajadores. Por esta
razon, la reforma laboral se propuso cambiar
estas normas. En primer lugar, se elimind la
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“accién de reintegro” de los trabajadores despe-
didos después de diez afios de labores, la
cual era posiblemente la principal causa de
despidos antes de que se cumpliera este limite
de antigiedad, pues el empleador temia tener
que verse obligado a reintegrar al trabajador
despedido. Esta nueva norma es valida para
los trabajadores que, al momento de aprobarse
laley, no hubieran cumplido los diez afos.

Otra de las normas del antiguo cddigo laboral
que contribuia a la inestabilidad del empleo al
acercarse los diez afios de trabajo erala “pensién
sancion”, la cual quedo desmontada por la nueva
ley, con excepcién de los empleados de aquellas
regiones donde no haya cubrimiento del ISS.

Una causa mas de despidos antes de los diez
afos ha sido la indemnizacion por despido sin
justacausa. Sinembargo, el nuevo régimenno la
elimind, sino que, por el contrario, aumento la
indemnizacion que debe pagarse si el trabajador
ha estado en la empresa mas de este lapso, de
30 a 40 dias por ano trabajado. Aunque esto
puede interpretarse como una “compensacion” a
los trabajadores por las prerrogativas perdidas
por las dos modificaciones anteriores, que
posiblemente fue politicamente necesaria,
podria anular el efecto benéfico que sobre la
estabilidad del empleo puedantenerlas medidas
anteriores.

C. Flexibilizacion de la jornada laboral

Aunque éste era uno de los principales reclamos
del sector empresarial, la reforma no flexibilizé
de manera significativa la jornada laboral sino
que, incluso, redujo el numero de horas extras
permitidas a la semana. La jornada laboral sélo
se hizo mas flexible para las nuevas empresas o
factorias que se creen con posterioridad a la
Ley siempre y cuando operen en forma continua
(24 horas diarias). En este caso se podran tener
jornadas diarias de seis horas (36 horas
semanales), con el mismo salario de la jornada
de ocho horas, pero sin derecho a recargos por
domingos y festivos. Esta medida resuita
bastante limitada en su propdsito de hacer mas



flexible la contrataciéon laboral con el fin de
adaptarse a condiciones variables en el entorno
de la empresa. Ademas, al igual que en el caso
de las cesantias, por aplicar solamente a las
empresas nuevas, puede poner en peligro la
estabilidad del empleo en las empresas exis-
tentes. Por estas razones, sus posibles efectos
benéficos tardaran enpoderse observar.

D. Agencias de empleo temporal

La proliferacion de este sistema de contrata-
cion, que ha llevado a que en Colombia haya
actualmente mas empleados temporales que
trabajadores sindicalizados, ha resultado de la
necesidad que tienen las empresas de reducir
los costos laborales, y en particular los causados
por la antigiedad. Sin embargo, esto se ha
hecho a costa de la estabilidad, la productividad
y los derechos de la clase trabajadora. La Ley
de Reforma Laboral redujo la duracion maxima
de los contratos temporales y les dio a estos
trabajadores los mismos beneficios de primas y
vacaciones —proporcionales al tiempo traba-
jado—, ademas del mismo nivel salarial de un
empleado permanente en una posicidén similar.
La reduccion de los costos laborales por
antigiiedad es coherente con esta medida que
reduce la posibilidad de las empresas de operar
por periodos largos de tiempo con trabajadores
temporales. Se espera que la reduccién en la
rotacion de los empleados redunde en incre-
mentos enlaproductividad.

E. Contratos a término

Con el fin de introducirle una mayor flexibilidad
al proceso de contratacion, la ley autorizé el
contrato de trabajo con un término inferior a un
afho, el cual puede ser renovable en tres oca-
siones.

F. Periodo de prueba

El proyecto de reforma presentado al Congreso
pretendia flexibilizar esta norma, extendiendo
el periodo de prueba de los trabajadores
calificados, de manera mas acorde con las con-

diciones de otros paises. Sin embargo, este
cambio no fue aprobado porlos legisladores.

La Ley de Reforma Laboral establecio ademas
las condiciones del pago del salario en especie,
creo el salario integral para empleados con mas
de diez salarios minimos, extendio la licencia de
maternidad de ocho a doce semanas, definid la
unidad de empresa, redefinié los derechos
colectivos de los trabajadores de acuerdo con
los convenios de la OIT y concedié facultades
extraordinarias al Gobierno para reformar el
Caddigo Procesal del Trabajo, la justicia laboral, y
definir el régimen financiero y juridico de las
sociedades que administraran los fondos de
cesantias.

IV. REFORMA CAMBIARIA (LEY 9 DE 1991 Y
MEDIDAS REGLAMENTARIAS)

Otro de los temas que fue objeto de discusion
al empezar a plantearse el esquema de inter-
nacionalizacion de la economia fue el relativo al
control de cambios. Se estimaba que el estricto
régimen de control establecido desde 1967, y
toda la estructura institucional que se conformé
para manejarlo, representaban un obstaculo
para el funcionamiento eficiente de una eco-
nomia mas abierta. El gobierno presentd un
proyecto de reforma cambiaria, el cual se
discutio al tiempo con un proyecto de iniciativa
parlamentaria, siendo aprobado el primero, que
tenia un caracter mucho mas general que este
ultimo. (Ley 9 de 1991). La nueva Ley otorga al
gobierno amplias facultades para regular el
mercado cambiario. Mantiene los instrumentos
de control previamente existentes pero le
permite manejarlos en forma totalmente
discrecional. Han empezado ya a reglamentarse
algunos de los aspectos de esta Ley, pero
quedan otros que estan todavia pendientes al
momento de escribir estas lineas.

A. Control cambiario
Enlo que se refiere al control cambiario, la ley le
da la facultad al gobierno de determinar cuales

operaciones pueden ser objeto de control y en
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qué circunstancias. Esto permite que el régimen
pueda ser tan libre o tan controlado como se
quiera. Sin embargo, el gobierno ha adelantado
que no pretende liberar en el corto plazo una
proporcién importante de las operaciones. A
pesarde la generalidad de la ley a este respecto,
fue consagrada una determinacién de caracter
muy especifico, segun la cual los ingresos
provenientes de servicios prestados al exterior
por residentes en el pais no tienen la obligacion
de negociarse en el Banco de la Republica o en
los intermediarios autorizados. Estas divisas
seran de libre tenencia, posesion y negociacion
dentro o fuera del pais, lo cual legaliza de hecho
un mercado paralelo de divisas. La Ley permite
ademas la tenencia de los activos poseidos en el
exterior con anterioridad al 10. de septiembre de
1990. Estos capitales podran ser saneados
segun mecanismos establecidos en la ley de
reforma tributaria, y no necesariamente deben
serreintegrados alpaisy convertidos a pesos.

B. Mercado libre de divisas

Los aspectos referentes al mercado libre de
divisas contemplados en la Ley fueron regla-
mentados a través de la Resolucion 4 de 1991 de
la Junta Monetaria. En esta disposicion se
especifica, en primer lugar, que los ingresos de
divisas que no estan sujetos a control cambiario
son los siguientes: los servicios personales,
incluyendo los laborales, los ingresos por turismo
y las donaciones. Estas divisas podran ser
mantenidas y negociadas en el pais o en el exte-
rior, no sélo por sus duenos originales sino por
los que después las adquieran. Los bancos y
corporaciones podran fijar las tasas de compra y
venta de las divisas del mercado libre. Las
instituciones financieras pueden participar en
este mercado comprando divisas y vendién-
dolas para gastos e inversiones en el exterior,
pero sus remanentes deberan ser vendidos
semanalmente al Banco de la Republica. Las
casas de cambio, por su parte, podran comprar
estas divisas pero solo podran venderlas a los
intermediarios financieros autorizados y los
remanentes alBanco de la Republica.
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La conformacion de un mercado dual de divisas
como consecuencia de las medidas anteriores
presenta riesgos importantes para el manejo
cambiario y monetario del pais y podria sentar
las bases para la “dolarizacién” de la economia.
La legalizacién de la tenencia de divisas puede
contribuir a una mayor dolarizacion de las tran-
sacciones, lacual ya se da para algunas de ellas,
apesarde los problemas legales que ello implica.
Contemplando la eventualidad de una crisis
cambiaria, la ley establece que la libertad de
divisas se suspendera cuando las reservas
internacionales alcancen un limite inferior
equivalente atres meses de importaciones.

C. Fijacion del tipo de cambio

La Ley establecid6 que el gobierno podra
determinar su forma de intervencion en el
mercado cambiario. Por consiguiente, podria
mantenerse unatasa de cambio controladaouna
determinada por las fuerzas del mercado, con o
sin intervencién del Banco de la Republica. El
gobierno ha anticipado que mantendra el
sistema de mini—devaluaciones, pero que habra
una tendencia a que la tasa de cambio sea més
flexible en la medida en que el mercado libre
empiece a cobrarimportancia.

D. Administracion del control de cambios

La Ley concedié facultades para descentralizar
las funciones de manejo de las operaciones de
cambio, no sélo las del mercado libre sino
también las del controlado, delegandolas en los
intermediarios financieros. Esto puede resultar
positivo para agilizar y hacer mas eficientes
estas operacionesypara.ampliarlacapacidad de
operacién del sistemafinanciero. La periodicidad
con que los intermediarios deberan reportar su
posicidn propia al Banco de la Republica sera
muy importante para determinar la capacidad de
que el mercado de divisas opere con mayor o
menorlibertad.

Las modificaciones en el sistema cambiario
estan complementadas por un cambio en la
estructura y funciones de las entidades de con-



trol. La Superintendencia de Control de Cambios
ejercerd un control selectivo y a posteriori de las
operaciones efectuadas por los intermediarios
financieros. La Oficina de Cambios tendra la
funcién de registrar la inversiéon extranjera y
controlarlos flujos de capital especulativo.

E. Disposiciones cafeteras

En otro aparte que contrasta con el caracter
general de esta ley, se dictaron diversas
disposiciones sobre el tema cafetero, las cuales
son bastante especificas. Se eliminaron los im-
puestos ad-valorem, y de pasilla y ripio, y se
consagro la retencion cafetera como el unico
tributo del sector. Para reemplazar a los
anteriores impuestos se establecieron los
porcetajes de las transferencias que deben
hacerse a los comités departamentales, a los
programas cafeteros del Fondo Nacional del
Caféyalpresupuesto nacional.

V. REFORMA TRIBUTARIA (LEY 49 DE 1990)

La reforma tributaria se orienta, en el marco
general del programa de internacionalizacién, a
apoyar medidas tomadas en otros campos vy
también a racionalizar algunos aspectos relacio-
nados con latributaciony con su administracion.

A. Saneamiento fiscal de capitales en el exte-
rior

La Ley de reforma tributaria complementa las
disposiciones dictadas en la reforma cambia-
ria, en lo que se refiere al saneamiento de los
activos mantenidos en el exterior antes de
septiembre de 1990, los cuales deberan in-
cluirse en ladeclaracion de renta de ese afio. Se
establecen tres mecanismos de saneamiento
fiscal: a) la adquisicién de Bonos Especiales de
Financiamiento Fiscal, denominados en moneda
extranjera y pagables en divisas; b) la adqui-
sicion de titulos representativos de deuda
externa (operaciones SWAP), pagando un
impuesto de 3% sobre el valor de estos titulos;
y/o c) el pago de un impuesto complementario de
3% sobre el valor que se vaya a sanear, sin la

obligacion de repatriar el capital. En general
todos los observadores coinciden en que no
debe esperarse un retorno significativo de
capitales fugados, pues, aunque las condiciones
de rentabilidad sean atractivas domésticamente,
se mantienen graves elementos de incertidum-
bre sobre la situacion politica y de inseguridad en
el pais, los cuales juegan un papel determinante
sobre este tipo de decisiones. Por otro lado, a
través de la posibilidad que se abre con estas
medidas para la conformaciéon de un mercado
paralelo de divisas, si se podria facilitar la fuga
de capitales cuando se presenten condiciones
que laincentiven.

B. Tarifa general del IVA

Como una medida para compensar la pérdida de
ingresos fiscales por la reduccién arancelaria
decretada dentro del proceso de apertura, se
establece en esta ley un aumento de la tarifa
general del impuesto a las ventas, IVA, del 10 al
12%. Se amplia ademas su cobertura a algunos
servicios como los de transporte, recreacion,
comunicaciones y personales, con alguna
diferenciacionen lastarifas.

C. Fortalecimiento del mercado de capitales

Otra medida tributaria que se tomo en esta ley
tiene menos vinculacion directa con el proceso
de internacionalizacion, pero apunta hacia
cambios estructurales necesarios. Se trata del
fortalecimiento del mercado de capitales através
de la determinacion de que las utilidades
provenientes de la enajenacioén de acciones no
constituyen renta ni ganancia ocasional. En el
mismo sentido, se establecié que los fondos de
inversion, los fondos de valores, los fondos
comunes, los fondos de pensiones y los fondos
de cesantias no deben pagarimpuesto de renta.

D. Disposiciones tributarias

Con elfin de avanzar en la racionalizacion de las
declaraciones de renta se eliminé la obligacion
de declarar para algunos tipos de contri-
buyentes, cuando sus ingresos sean inferiores a
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los limites sefalados en la misma ley. Por otro
lado, se tomaron también medidas para reformar
el Ministerio de Hacienda, con el fin de
modernizar y tecnificar la administracion
tributariay aduanera.

VL. INVERSION EXTRANJERA (LEYES 49 DE
1990 Y 1 Y 9 DE 1991, Y RESOLUCION 49 DE
1991 DEL DNP)

La inversion extranjera es uno de los elementos
claves de la estrategia de internacionalizacion,
en la medida en que debe contribuir a la
modernizacion de la estructura productiva del
pais y a su insercion en los mercados interna-
cionales. La inversion extranjera fue objeto de
varias de las reformas legales recientes.

A. Criterios generales de politica

El criterio general de libertad de transacciones
que se establece en la Ley Marco de Comercio
Exterior (Ley 1 de 1991) rige también para la
entrada y salida del pais de capitales de
inversion de origen externo. En esta ley se
establece que, bajo estos criterios, el gobierno
tiene la facultad de regular las condiciones en
que la inversién extranjera podra operar en el
pais. Se establece el principio de igualdad de
condiciones en todos los aspectos para los
inversionistas extranjeros y los nacionales.
Ademaés, las condiciones que se establezcan no
podran ser cambiadas en detrimento del
inversionista, excepto temporalmente en la
eventualidad de unacrisis cambiaria.

B. Registro de la inversion y limites de giro

La reglamentacion completa de la inversién
extranjera se hizo recientemente a través de la
Resolucion 49 de 1991 del Departamento
Nacional de Planeacion. Entre sus puntos
principales se elimina la autorizacion de
Planeacion para todo tipo de inversiones,
excepto aquellas en servicios publicos y las
garantizadas por convenios internacionales de
cobertura de riesgos. Sin embargo, todas las
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inversiones deberan registrarse en la Oficina de
Cambios. Se establece ademas una amnistia
para las inversiones que se hayan realizado
hasta agosto de 1991 y que no se hayan
registrado debidamente. Por otro lado, con el fin
de flexibilizar sus condiciones, se autoriza
sustituir los titulares, el destino o la empresa de
lainversionoriginal.

En cuanto a las condiciones para la remision de
utilidades, éstas pasan a un régimen de virtual
libertad, dejandose su control implicito a las
normas tributarias. En efecto, el limite de
remision de utilidades quedd fijado en el 100%
del valor del capital de la empresa, y se
estableci6 ademds, que se podran otorgar
excepciones a este limite bajo solicitud. El capi-
tal, por su parte, puede remitirse total o
parcialmente.

C. Tratamiento tributario

La reforma tributaria establecio las tarifas de los
impuestos de rentay remesas de las sociedades
extranjeras para los proximos anos, las cuales
van descendiendo progresivamente —de 20 a
12% entre 1990 y 1996—. Para las nuevas
inversiones regird desde ahora la tasa menor
(12%). Con este régimen, se reduce la tasa de
tributacion total del 44% al 38.4% (incluyendo el
30% sobre el total de utilidades). En el caso de
que las utilidades se reinviertan, la tasa de
tributacion es del 30%, como en el caso de la
empresade capital nacional.

D. Requisitos de transformacion

El estatuto de inversion extranjera también
elimina los requisitos de transformacion en
empresas mixtas de cualquier inversion que se
haga. Las empresas que tienen actualmente
compromisos de transformacion pueden solicitar
su exoneracion a Planeacion Nacional. Sola-
mente deberan cumplir metas de trans-
formacion las empresas que quieran acogerse a
las ventajas del mercado andino, segun la
Decision 220 del Acuerdo de Cartagena.



E. Regimenes Especiales

De conformidad con la Ley Marco de Coinercio
Exterior, que habia establecido la posibilidad de
establecer regimenes especiales para la
inversion extranjera en algunos sectores, la
Resolucién 49 de 1991 fijé una reglamentacion
especifica para los sectores financiero y de
hidrocarburos. En el caso del sectorfinanciero se
requiere aprobacion previa de la Superin-
tendencia Bancaria si la inversién supera el 20%
del capital suscrito de la entidad. Para las
inversiones en el sector de hidrocarburos se
requiere autorizacion previa del Ministerio de
Minas. Estas ultimas no tienen obligacion de
reintegro de las divisas provenientes de sus
exportaciones ni derecho a giro por impor-
taciones, utilidades o remision de capitales.

El Estatuto de inversidon extranjera determiné
también las condiciones para las inversiones de
colombianos en el exterior. Estas inversiones
requieren autorizacién de Planeacién, para la
cualsetendraenconsideracion su contribucion a
la apertura, la balanza de pagos y la integracion
latinoamericana.

VIl. REFORMAFINANCIERA (LEY45DE 1990 Y
MEDIDAS COMPLEMENTARIAS)

A. Principales aspectos de la reforma

Durante los ultimos afos se ha venido dando un
proceso de reestructuracion del sector
financiero, con los siguientes objetivos: sanear
los balances de las entidades financieras;
desmontar el complejo sistema de inversiones
forzosas; mejorar los mecanismos de super-
vision y control; reestructurar el crédito de
fomento para eliminar los subsidios y estimular
el financiamiento a largo plazo®. La Ley 45 de
1990, de Reforma Financiera, es un paso mas en
este proceso. Sus objetivos generales son
fomentar la competencia para aumentar la

3 Véase el articulo de Javier Férnandez en el libro citado de
Lora, E. (ed.), Aperturay Modernizacion: Las Reformas de los
Noventa

eficiencia del sector financiero y ampliar su
capacidad de intermediacién. Con este proposito
se facilita la entrada y salida de entidades al
sector, estableciendo al mismo tiempo reque-
rimientos minimos de capital para todas las
entidades. Se facilita también la transformacién,
la absorcion, fusion, escisién o liquidacion de
entidades. Se eliminan las restricciones a la
inversion extranjera en el sector. Se autorizan
también una serie de nuevas actividades que
podran realizar las entidades, estableciendo
filiales para la prestacion de otros servicios,
lograndose con esto un sano equilibrio en el
dilema entre la banca multiple y la banca
especializada.

Por otro lado, la Ley otorga facultades a la Junta
Monetaria para decretar inversiones sustitutivas
de cualquier inversion forzosa, con el fin de
reducir el costo de este sistema para el sector.
Con el propdsito de incentivar la financiacion de
largo plazo, se autoriza la capitalizacion de
intereses para hacer viable este tipo de créditos.

B. Liberacion de tasas de interés

Enforma paralela a la discusion de esta reforma,
se habian venido tomando algunas medidas
orientadas por los principios basicos de
reestructuracion del sector arriba enumerados.
Entre éstas se cuenta la liberacion de la tasa de
interés para las cuentas de ahorro, con el fin de
permitirles competir libremente con otras formas
de captacién. Aunque los efectos de esta medida
son dificiles de anticipar es cuestionable de
todas formas que se haya permitido el
encarecimiento de una forma de captacién que
ofrece una liquidez casi inmediata a los
depositantes, ya que tal cosa dificilmente
fomenta el ahorro®.

C. Reestructuracion del sistema de crédito
agricola

Otra medida que se tomd en el campo financiero
fue la modificacion del sistema de crédito al sec-

4lbdi.
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tor agropecuario, al reemplazar el FFAP por
FINAGRO. Aunque las modificaciones basicas
se conocieron hace varios meses, sélo en los
ultimos dias de 1990 se expidid la regla-
mentacién correspondiente (Resolucién 77 de
1990 de la Junta Monetaria).

Segun estas disposiciones, se mantienen las
inversiones forzosas como el mecanismo basico
de financiacién del sector agropecuario, pero
éstas se calculan ya no como un porcentaje de
las colocaciones del sistema bancario sino con
base en practicamente todas las exigibilidades
de todos los intermediarios financieros,
incluyendo las Corporaciones de Ahorro vy
Vivienda (aunque el porcentaje es menor para
éstas). Estas inversiones forzosas tendran un
rendimiento bastante superior al que recibian
anteriormente los Titulos de Fomento Agro-
pecuario Clase A: sélo cinco puntos inferior a la
tasa de mercado (DTF) en el aho 1991 y dos
puntos a partir de 1992 (para el grueso de las
inversiones forzosas). La reglamentacion de la
Junta Monetaria también fija los topes maximos
para el costo del crédito que, para los
productores grandes podra ser hasta de cuatro
puntos por encima de la tasa DTF en 1991 y
hasta seis puntos de 1992 en adelante. El costo
para los pequefios productores sera menor al
DTF en 1991 y 1992 pero tendra el mismo tope
que para los grandes productores a partir de
1994. Lo anterior representa un paso importante
en latendencia hacia la reduccion del subsidio al
crédito de fomento.

La mayor rentabilidad de las inversiones
forzosas también implica una reduccion de la
transferencia de recursos que hacian los bancos
al sector agropecuario, justificada a menudo por
las rentas extraordinarias que éstos obtienen por
su capacidad de crear dinero a través de la
emisién secundaria.

D. Encajes

A pesar de que la tendencia en los ultimos afios
habia sido hacia la sustitucion del encaje por
otros instrumentos de control monetario, esta
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tendencia tuvo que revertirse a finales del afno
pasado cuando se aumenté el encaje ordinario
de los bancos en un punto y en forma mas
drastica con la decisién adoptada en enero de
1991 al imponerse un encaje marginal de 100%
paratodaslas captaciones del sistemafinanciero
(excepto las Corporaciones de Ahorro vy
Vivienda). Esta medida implica un fuerte
retroceso en el proceso de reestructuracion del
sistemafinanciero.

VIll. INFRAESTRUCTURA DE TRANSPORTE

Uno de los principales obstaculos que entorpece
la internacionalizacién de la economia es la
deficiente infraestructura, especialmente en lo
que se refiere ala capacidad de transporte de los
productos de comercio internacional. Las
carreteras del pais son anacrénicas, especial-
mente si se tienen en cuenta las nuevas
modalidades de transporte terrestre. Los puertos
son ineficientes y atrasados tecnolégicamente y
el sistema de ferrocarriles y transporte fluvial
estdn practicamente acabados. Ante esta
situacién, desde el gobierno anterior, se empezo
a considerar este tema como uno de los
elementos claves para apoyar el proceso de
internacionalizaciény modernizacion.

A. Ferrocarriles

En la administracion Barco se emprendieron
reformas a la estructura del sector ferroviario,
liquidando la empresa de Ferrocarriles Nacio-
nales y creando dos empresas, una de caracter
oficial y una de capital mixto. La primera se
encargara de los programas de inversion en
infraestructura y mantenimiento de las vias, y la
segunda de la operacién del servicio de
transporte, con la participacién de empresas
privadas. Ademéas de que hay serias dudas
sobre la eficiencia del transporte por ferrocarril
en un pais con las caracteristicas del nuestro,
debe tenerse muy en cuenta que, dada la forma
en que se piensa financiar la recuperacion de la
infraestructura ferroviaria, serda a costa de los
recursos disponibles para la infraestructura de
carreteras. Por consiguiente, es indispensable



definir prioridades en el tema de la moder-
nizaciondel sistemade transporte®.

B. Puertos

La infraestructura portuaria ha sido identificada
como otro de los limitantes para el logro de una
mayor participacion del sector externo en la
economia. Recientemente se han tomado
también algunas medidas sobre la materia. En
la Ley 1a. de 1991 se aprobo la liquidacion de
Colpuertos y se establecié un nuevo estatuto de
puertos. Se consagré ademas la libertad de
creacion y funcionamiento de empresas, ya sea
oficiales, privadas o mixtas, las cuales operaran
la infraestructura de puertos con criterios
comerciales, y podran realizar inversiones en
infraestructura y adecuacion de acuerdo con
los lineamientos de la Superintendencia General
de Puertos, que fue creada por el nuevo estatuto.
La mayor libertad y competencia redundara
seguramente en la eficiencia de la operacion
portuaria y en una reduccion de sus costos, que
actualmente son excesivos. Sin embargo faltan
por definir las prioridades que se estableceran
paralasinversiones eninfraestructura portuaria,
pues las alternativas van desde la construccion
de nuevos puertos en ambas costas hasta la
adecuacionde uno sélo de los puertos existentes
a las necesidades de la modernizacién, siguien-
do las tendencias mundiales que favorecen la
utilizacion de grandes puertos de alta eficiencia.

C. Carreteras

Es notorio que en materia de infraestructura de

®Véanse al respecto los articulos de Rodolfo Segovia, José
Fernando Isazay Hernan Beltz Peralta en el libro citado

carreteras no haya por parte del gobierno
ninguna iniciativa o programa que defina
claramente las prioridades de inversion. Una
propuesta independiente, elaborada por Rodolfo
Segovia, muestra que es posible modernizar el
sistema de carreteras nacional con miras a
internacionalizar la economia a un costo razo-
nable, siempre que se concentren los esfuerzos
enun numero limitado de vias®. También existen
propuestas para establecer un esquema
administrativo y de financiamiento que permita
emprender las obras necesarias en vias de
transporte’. Lo que se requiere es, asi, la
definicion de las prioridades oficiales en esta
materia.

La falta de definicion oficial sobre el programa de
carreteras es soélo un aspecto del vacio que se
encuentra en la politica gubernamental sobre el
problema de la infraestructura de transporte.
Aunque se han hecho algunas reformas insti-
tucionales a los sectores de puertos y ferro-
carriles, no se encuentran criterios claros sobre
elpapel que debera jugar cadauno de éstosenel
desarrollo de una infraestructura de transporte
moderna, capaz de apoyar eficazmente la
internacionalizacion que se esta buscando para
la economia. Incluso, como ya se anotd, la
modernizacién de los ferrocarriles podria estar
haciéndose a costa de las carreteras. A pesarde
laimportancia que se le ha atribuido al transporte
en el nuevo modelo de desarrollo adoptado por el
pais, se percibe un gran vacio en la definicion de
lapolitica en este sentido.

¢Véase la propuesta de Rodolfo Segovia en el libro citado.
"Véase el articulode Urrutiay Escobarde estarevista.
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Colombia, Guatemala y Costa Rica:
Paises cafeteros de la

Cuenca del Caribe

I. INTRODUCCION

El café arabica es una variedad que se cultiva
principalmente en el continente americano, en
condiciones ecoldgicas bastante especificas. Su
origen es africano, de Etiopia, en donde crece en
las montafas a 1.300 mts. sobre el nivel del mar.
Requiere para su desarrollo adecuado una
temperatura promedio de 18 a 25°C durante todo
el aho, con una minima de 13°C. Colombia, Gua-
temala y Costa Rica producen esta variedad de
café, aunque existen algunas pequefias diferencias
en su calidad. En el mercado internacional, la
variedad producida por Colombia se denomina
“Suaves Colombianos” mientras que la que se
cultivaen Guatemalay Costa Ricarecibe elnombre
de “Otros Suaves”.

Las condiciones en las que se cultiva el grano en
las tres naciones, desde el punto de vista

*Este articulo es el resumen del trabajo "Colombia, Guate-
mala and Costa Rica: Caribbean Basin Coffee Producer Coun-
tries" de la misma autora. Presentado a CINDE - Panama en
enero de 1990. Quisiera mencionar que una parte de este
escrito se basaenlos borradores elaborados por Maria Errazuriz
especialmente para este trabajo. Deseo, ademas, agradecer
los comentarios de Miguel Urrutiay Rolph Luders, y a Catalina
Crane por su ayuda en la elaboracién de la version final del
articulo.

Maria del Pilar Esquerra*

agroecoldgico, tienen algunas similitudes. Entodos
los casos, por ejemplo, los terrenos dedicados al
cultivo son de origen volcanico, con grandes
concentraciones de materiales organicos. Sin
embargo, en el caso de Colombia se realiza en
terreno un poco mas montafoso que en las otras
dos naciones.

Las condiciones de la produccién, en cambio, son
sustancialmente distintas en las tres naciones. En
este trabajo se analizan las principales diferencias
en estos campos, y se examina la hipétesis de que
sonprecisamente estas diferencias las que explican
la dinamica tan diferente que han exhibido las
caficulturas nacionales en los ultimos 20 afnos.

En la segunda seccién se estudia el peso del café
en las economias de estos tres paises. En la
tercera, se comparan las organizaciones
institucionales vigentes en ellos para el manejo del
sectorcafetero. Enlacuartase analizan las politicas
de produccién seguidas en las tres naciones y su
impacto en las distintas variables sectoriales. La
quinta profundiza en las implicaciones que esta
dindmica hatenido sobre su comportamiento en el
mercado internacional. En la ultima seccién se
exponen las principales conclusiones que se
extraen de este analisis.
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II. LA IMPORTANCIA DEL CAFE
A. Guatemala

Afinales delsiglo pasado, se dieronlas condiciones
para la expansién del sector cafetero en Guate-
mala. Lastierras que hasta entonces habian estado
en manos de la iglesia, fueron expropiadas al
abolirse el Censo Enfitéutico, y comenzé la
colonizacién de terrenos baldios. De esta manera,
la tierra en manos del sector privado se multiplicé
permitiendo su explotacidon mas adecuada. Al
mismo tiempo se soluciond el problema de la
escasez de mano de obra, al promulgarse una ley
mediante la cual se permitio el uso de mano de
obra indigena en las explotaciones agricolas, bajo
un régimen esclavista.

Durante la expansion del cultivo de café, ademas,
se presentaron flujos importantes de inmigrantes
europeos, principalmente provenientes de
Alemania. Estos tenian relaciones estrechas con
banqueros de Hamburgo y Bremen, lo cual permitié
la utilizacion intensiva de crédito externo en estas
explotaciones. Hacia 1923 los alemanes eran
propietarios de cercadel 10%de lasfincas cafeteras
en Guatemala y generaban mas del 40% de la
produccidn del grano, revelando una clara ventaja
tecnoldgica de sus plantaciones.

Tradicionalmente, el café en Guatemala ha sido el
principal producto de exportacién, concentrando
cercadel30%de los ingresos por ventas externas.
El segundo producto de importancia es el banano,
pero éste concentra tan solo un 7% de tales
ingresos. En épocas de bonanza cafetera, la
participacion del café ha aumentado hasta un
45%, mientras que en épocas de precios bajos ha
estado por debajo del 29% (véase Cuadro 1).

En términos de su participacion en el PIB, el café
en Guatemala tiene gran importancia, muy supe-
rior a la que alcanza en Colombia o Costa Rica
(véase mismo Cuadro). Esta participacion es
cercana al 20%. En relacion con los ingresos
fiscales, el café ha generado entre el 0.2 y el

' Casdyn (1976).
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25.3%, dependiendo de la evolucion de sus precios
internacionales. Estos ingresos han mostrado un
altisimo grado de volatilidad, que obviamente en
poco ha beneficiado a la economia de esa nacion
centroamericana, pues dicha inestabilidad se
transmite hacia otros sectores de la economia. En
1989, como consecuenciade la rupturadel Acuerdo
Internacional del Café (AIC), gran parte de los
impuestos a este producto se desmontarony, en
consecuencia, cayo laparticipacionde losingresos
fiscales del café dentro de los ingresos fiscales
totales a menos del 1%.

B. Costa Rica

Desde el periodo en que se independizd Costa
Ricade Espafia, elcafé y elbanano hanconstituido
los productos de mayor importancia en sus
exportaciones. El cultivo del café se localiza enlas
areas densamente pobladas del Valle Central
Andino, mientras que las plantaciones de banano
se encuentran en las costas, enterrenos extensos
de propiedad de empresas multinacionales. Entre
1880y 1935 se registré una expansion significativa
delaproduccidnagricola, y en particularlacafetera,
en el Valle Central, que en ese momento se
configuraba como la mas desarrollada en materia
de vias de transporte. No fue sino hasta después
de los afos treinta que la produccién de café se
expandié a otras regiones del pais, como
consecuenciade la construccion de carreterasy la
instalacion de molinos procesadores de café'.

Entre 1930 y 1950 la produccién y las areas
cultivadas permanecieron practicamente
inmodificadas al coincidir esta época con la Gran
Depresion en Estados Unidos y la Segunda Guerra
Mundial. Después de 1950 el area comenzé a
crecer de manera importante, y la productividad
del trabajo en el cultivo del café casi se duplicé. A
partirde 1960 se inicio el proceso de modernizacion
de la caficultura y gradualmente se comenzaron a
adaptar nuevas técnicas y variedades del grano,
que reemplazaron alos hibridos nativos cultivados
hasta entonces. En particular, se incrementé la
densidad del cultivo, se empezaron a utilizar
fertilizantes de manera intensiva y se mejoraron
otras practicas de cultivo.



Cuadro 1 GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA. PARTICIPACION DEL CAFE EN LA ECONOMIA (% del total)

Ingresos Fiscales

Exportacion

Producto Bruto

Ainos Guatemala Costa Rica Colombia Guatemala Costa Rica Colombia Guatemala Costa Rica Colombia
1970 5.7 n.d. n.d. 34.7 31.6 60.1 22.3 n.d. 3.5
1971 4.9 n.d. n.d. 336 26.3 53.5 21.8 n.d. 2.6
1972 4.8 n.d. nd. 31.3 27.7 440 225 n.d. 2.8
1973 71 n.d. n.d. 329 27.3 47.2 229 n.d. 2.8
1974 7.9 n.d. n.d. 29.7 28.3 35 23.8 n.d. 2.4
1975 2.8 n.d. n.d. 25.6 19.7 373 23.7 n.d. 3.2
1976 10.4 n.d. n.d. 31.0 26.0 50.2 23.0 20.1 45
1977 253 n.d. n.d. 454 38.6 57.0 235 21.8 4.0
1978 23.7 n.d. n.d. 43.5 36.5 56.0 225 204 3.5
1979 185 nd. n.d. 34.8 338 56.0 219 19.7 3.0
1980 19.4 n.d. 59 30.5 24.2 55.0 19.8 19.9 2.8
1981 6.5 n.d. 3.2 25.2 23.7 56.0 201 18.4 25
1982 5.7 n.d. 3.3 32.0 27.0 511 20.3 17.7 2.8
1983 4.8 7.8 1.2 283 26.2 50.0 20.6 15.3 2.3
1984 4.4 7.5 0.8 31.8 26.6 52.2 209 12.8 2.4
1985 1.1 7.3 25 42.6 32.0 50.2 20.7 12.6 2.4
1986 12.0 12.0 4.1 481 34.8 59.7 20.3 9.4 3.2
1987 6.0 9.0 2.1 36.2 33.9 36.4 19.7 6.3 29
1988 4.0 76 2.1 37.8 30.0 442 19.9 5.0 2.8
1989 0.2 7.2 2.0 28.5 274 36.8 18.5 4.3 2.8

Fuente: Guatemala: McSweeney (1988) pg.28. Costa Rica: Jaramillo (1989) pg.8 FMI, Estadisticas Financieras Internacionales,
varios nimeros. Jimenez (1978) pg.6. Colombia: FMI, EFI, varios nimeros DANE, Cuentas Nacionales, Ministerio de Hacienda.

Al igual que en el caso de Guatemala, las
exportaciones de café en Costa Rica han
concentrado desde entonces cerca de un 30% de
los ingresos por ventas externas, en promedio.
Estas proporciones se hanmantenido en el periodo
1970-89 (Cuadro 1), con muy pequefas fluctua-
ciones, que pueden atribuirse, principalmente, a
los cambios en los precios internacionales del
producto.

Por otra parte, en Costa Rica —como se vera mas
adelante—existe una multitud de impuestos al café.
Los ingresos percibidos por ellos representaron
entre 7y 12% de los ingresos fiscales del estado
durante ladécadade los ochenta. Estos porcentajes
también han estado sujetos a variaciones depen-
diendo de la evoluciénde los precios internacionales
del grano, pero los movimientos han sido menos
marcados que en el caso de Guatemala.

Desde el punto de vista de la importancia del café
en la actividad productiva, la produccidn del grano
en Costa Rica representa actualmente cerca del
5%del PIB,En 1976, sinembargo, esta proporcion
era cercana al 20%. Decrecid permanentemente,
especialmente en la ultima década, reflejando una
saludable tendencia de la estructura productivade
esa nacion hacia la diversificacion.

Tal como ocurrié en Guatemala, durante 1989 las
autoridades costarricenses eliminaron una parte
importante de los impuestos al café, como
consecuencia de la ruptura del Acuerdo
Internacional del Café (AIC). También por efecto
de este ultimo hecho la participacion del grano en
las ventas externas y el PIB disminuyd, aunque en
el Ultimo caso la caida fue menor, dada la
relativamente baja elasticidad de la produccion a
los cambios en los precios en el mas corto plazo.
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C. Colombia

Desde principios del presente siglo el café comenzé
aconfigurarse como el principal producto de expor-
tacion. En 1905 el pais exportaba mas de 500.000
sacosyenlos afosveinte estas ventas alcanzaban
unmillén, concentrando mas del 50%de las ventas
externas totales.

Los primeros cultivos de café se establecieron en
laregion orientaldelpais, enlos departamentos de
Santandery el oriente de Antioquia. Ensusprimeras
etapas de desarrollo, hasta mas o menos 1875,
cerca del 90% de la produccion era originaria del
primero de esos departamentos. A principios del
siglo, se produjo un cambio significativo en la
localizacion geografica del cultivo: Antioquia y
Caldas, areas muy activas de colonizacion, se
convirtieron en las principales productoras del
grano. Estos cambios estuvieron acompafados
de modificaciones en las condiciones de
produccién, pasandose de grandes haciendas a
fincas mas pequefias. Entre 1926 y 1932, por
ejemplo, las fincas de menor tamafio aumen-
taron en nimero en mas de 246%?2.

El dinamismo de la produccién colombiana a
partir de 1925 fue muy diferente al de Costa Rica.
Entre ese afio y 1945 la producciéon aumenté a
tasas del 4.5% anual, en respuesta casi
exclusivamente a los incrementos en el drea
cultivada. Entre 1950 y 1970 la produccién
disminuyd a una tasa promedio del 1.7% anual.
Esta contraccidn se explica por lareduccién enlas
nuevas plantaciones durante la época de la
violencia en el campo, por el bajo grado de
asimilacion de nuevas técnicas de produccién y
por el envejecimiento de los cafetales. Como
resultado de ello, la Misién de la CEPAL/FAQO que
visitd el pais en 1958, caracterizod la produccion
como altamente ineficiente y recomendé su
transformacién hacia una estructura mas
productiva.

Apartirde los afios setentay, en particular después

2 Machado (1977).
3 Por ejemplo, véase Ocampo (1989).
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de 1976, comenzé un proceso de modernizacion
importante en la caficultura colombiana. Este
proceso se basé principalmente enlautilizacionde
insumos modernos (agroquimicos y fertilizantes),
la introduccién de nuevas variedades y la
intensificacion de nuevas practicas de cultivo.

Desde la década de los veinte, el café comenzé a
representar una parte significativa de los ingresos
de exportacién de Colombia. Entre 1970 y 1988
esta participacién se mantuvo alta, generalmente
por encima del 37% (Cuadro 1). En este ultimo
periodo, sin embargo, esta participacién tendié a
decrecer dado el gran dinamismo de otras
exportaciones. Estas Gltimas se vieron impulsadas
por las politicas gubernamentales de estos afos,
dirigidas especialmente a incentivar las ventas de
productos no tradicionales. En 1976, sin embargo,
estatendencia serevirtid unpoco enrazondelalza
de lospreciosdel café en el mercado internacional.
El peso relativo del grano en las exportaciones se
mantuvo por encima del 50% hasta 1987, cuando
se inicié un nuevo proceso de diversificaciénde las
ventas externas del pais, en respuesta a la
devaluaciéon de la moneda y la iniciacién de la
exportacién de petréleo. Asi, en ese afio el café
bajé su participacion en los ingresos por
exportaciones al 36.4% por primera vez en la
historia del sector externo colombiano (Cuadro 1).

Colombia ha sido un pais dependiente del café y,
en consecuencia, del comportamiento de sus
precios en el mercado mundial. El ciclo econémico
interno esta interrelacionado con este compor-
tamiento, tal como ha sido analizado en varios
trabajos?®, en mayor proporcién que en Guatemala
o CostaRica.Lageneracionde divisas proveniente
del café es considerada crucial para el
funcionamiento del resto de la economia. Ello
explica ampliamente eltipo de politicas que el pais
ha disefiado para el manejo de su sector cafetero,
como el sistemade estabilizaciéndel preciointerno
delgranoylaorganizacidninstitucional que posee.
Al mismo tiempo explica las diferentes posiciones
que ha adoptado Colombia en el mercado
internacional del café.

En términos del PIB, la parte puramente agricola



representa un 3%, pero si se incluye trilla y
comercializacion esta proporcion aumenta hasta
el 6%. Durante los afios setenta, como resultado
de labonanza, eltamafo del sector con relacién al
resto de laeconomia aumentd, pero enlos ochenta
estatendencia serevirtié enrazénde ladisminucién
del precio en términos reales.

Ill. ORGANIZACION INSTITUCIONAL Y
COMERCIALIZACION INTERNA

A. Guatemala

El café se cosecha en Guatemala, al igual que en
Costa Rica y Colombia, entre septiembre y di-
ciembre. Lascerezasque se recogen se transportan
a los centros de beneficio, en los cuales se
transforman en café pergamino y, mas tarde, en
café verde, forma en la cual se exporta. Cerca de
un 90% de la produccidén doméstica se destina a
los mercados de exportacion (véase Diagrama 1).

En las épocas en las que el AIC no esta en
operacion, el productor guatemalteco es libre de
vender el volumen total de su cosecha. Puede
venderlo o exportarlo directamente, si la cantidad
es suficiente. Cuando las cuotas estan envigencia,
en cambio, dicho productor enfrenta limites a los
voliumenes que se le permite exportar y debe
retener la diferencia entre esa cantidad y su
produccidn total. Estos excedentes normalmente
se guardan enlos almacenes de depdsito, que son
de propiedad privada. La mayor parte del café
producido en Guatemala se vende enlos mercados
internacionales como café verde. Los exportadores
mismos lo procesan desde café pergamino y, en
ocasiones, desde la cereza.

Lasventasde los productores pequefios se realizan
casiensutotalidad aintermediarios. Estos agentes
juegan un papel importante en la comercializacion
interna y el transporte del café en Guatemala,
mientras que en Colombia y Costa Rica
practicamente no existen. En algunas ocasiones,
ademas, financian la operacion de los campesinos
atravésde avances en efectivo conintereses altos
y exigen como contrapartida, descuentos en los
precios enfinca. En estas condiciones el pequefio

Diagrama 1. CADENA DE COMERCIALIZACION
EN GUATEMALA
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Fuente: Elaborado por la autora con base en McSweeney
(1988) y Masters (1985)

caficultor, que ya se encuentra penalizado por su
baja productividad, se le castiga adicionalmente
en la comercializacion de su producto.

De acuerdo con un estudio realizado en 19824, los
pequefos productores tenian acceso a entre 18.8
y 24.1% de las utilidades del mercadeo del café,
mientras que las cooperativas y los grandes
productores obtenian entre el 73.9 y el 79% de
estas utilidades, al comercializar el café
directamente.

En 1988 existian en Guatemala 108 compradores-
exportadores de café, de acuerdo con registros de
ANACAFES. Estosrealizaban cercadel 85%de las
exportaciones del café del pais. Pero un pequefio
numero de ellos (18) concentraba el 85% de estas
exportaciones. La mayor parte de los exportadores
estaban afiliados a la Asociacion de Exportadores
de café (ADEC).

Del otro lado de la cadena de mercadeo habia

4 Véase McSweeney (1988).
5 Op. cit.
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cerca de 500 productores, cuyos volumenes eran
lo suficientemente importantes como para
convertirse en exportadores individualesdelgrano
pertenecientes a la Asociacion de Productores de
café (PROCAFE). Estos agentes normalmente
establecen sus propios contactos internacionales
con compafias compradoras. Deben ademas
conseguir sus licencias de exportaciényencargarse
directamente de los demdas aspectos
administrativos relacionados con estas
exportaciones.

Dado que la mayor parte del proceso de produccion
y comercializaciéndelcafé en Guatemalaserealiza
por parte de agentes privados, el papel del Estado
se limita al control y regulacién de las distintas
actividades y a la recoleccion de los impuestos.

La Ley del café del 30 de Abril de 1969 cred el
Consejo Nacional de Politica Cafetera, que es la
autoridad maxima —después del Presidente— en
todos los aspectos del sector. De acuerdo con su
reglamento, al Consejo le corresponde ladireccion,
desarrollo, orientacién y ejecucion de la politica
cafetera. A él pertenecen los ministros de
agricultura, finanzas, relaciones exteriores, el
presidente de la Junta Monetariay el presidente de
ANACAFE. Este dltimo es el secretario de este
consejo.

ANACAFE es la Asociacion Nacional del Café.
Sus predecesoras hasta 1969 eran la Oficina Cen-
tral del Café fundada en 1928 y que mas tarde se
convirtié enla OficinaNacional. Esunaorganizacion
privada que representa los intereses de los
productores, cuyas funciones mas importantes
son: manejar todo lo que atafie a la investigacion
técnica, asistencia y difusién de tecnologia en la
industria cafetera; incentivar todas las actividades
directa o indirectamente relacionadas con el sec-
tor cafeteroy ladiversificacién productiva; organizar
todos los servicios complementarios de la
produccion tales como pruebas, registros,
almacenamiento, estadisticas, etc.; dirigir todos
los esfuerzos a resolver problemas del pequefio
productor, especialmente financiamiento y
comercializacién, cultivo, procesamiento, etc.; vy,
expedir permisos de exportacion.
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Aparte de ANACAFE, hay otras asociaciones de
productores en Guatemala, como la Asociacion
de Cultivadores del Oriente (ACOGUA), la
Asociacién Unida de Productores (ACU),
Asociacion Experimental del Café (AEC), la
Asociacién Regional del Café (CAREOR) y la
Asociacién de Exportadores—Productores
(PROCAFE). Casi todos los socios de estas
asociaciones son grandes productores, aunque se
permite también afiliaciones de pequefios
caficultores. Estas instituciones juegan un papel
muy importante en el desarrollo del sector, puesto
que han asumido responsabilidades técnicas,
politicas y sociales, y un rol muy activo en la
difusién tecnolégica.

Cerca de una tercera parte de los pequefos
productores, por otra parte, se asocian en
cooperativas. En 1988 existian unas 123
registradas ante ANACAFE. Las mas antiguas se
crearon en 1969 y fueron creciendo en numero y
en afiliados. Se estima que unos 9.500 productores
estan afiliados, lo cual representa un 24% de los
productores del pais. Hay tres de ellas de gran
importancia FEDECOVERA, UCONOFEC vy
FEDECOGUA.

El papel marginal que juega el Estado en la
caficultura de Guatemala se refleja también en la
existencia de muy pocos instrumentos de controly
regulacion en la cadena de produccién del café. A
diferenciade lo que ocurre en Costa Rica o Colom-
bia, en Guatemala las ventas externas no tienen
mayor control. Eso si, deben registrarse
debidamente ante ANACAFE por motivos
estadisticos y de impuestos. Sobre estas
exportaciones pesaba un impuesto ad-valorem
con niveles que se fijaron en junio de 1986, pero
éste luego comenzé a desmontarse y actual-
mente no esta vigente. Este impuesto se calculaba
sobre labase del precio de las arabicas no lavadas
ex—dock (NY), del cual se deducian costos de
transporte, seguros y otros de comercializacién
para determinar el precio FOB en puerto
guatemalteco, convertido a quetzales. Aparte de
éste, existe otro impuesto de 1% sobre el valor de
las exportaciones que se destina a financiar a
ANACAFE, el cual sigue estando vigente.



B. Costa Rica®

El flujo de café desde la finca hasta el puerto en
Costa Rica es bastante directo (Diagrama 2). Por
ley, los productores deben llevar el café en cereza
a uno de los 100 beneficiaderos privados o a
cualquiera de los puntos de recoleccion oficiales
en las siguientes 24 horas después de la cosecha.
Losbeneficiaderos se encargandel procesamiento
del grano para convertir la cereza en café verde’.
Una vez se completa el proceso, le venden el café
aalgunade las 25 firmas exportadoras registradas.
Enocasiones son estas mismas firmas las duefias
de los centros de beneficio. EI nimero de estos
centros ha ido disminuyendo desde el siglo pasado.
La capacidad de procesamiento, sin embargo, ha
aumentado a la misma tasa que la produccion, lo
cual sugiere que el tamafio de los centros ha
aumentado en el tiempo. En tiempo de la cosecha
mas grande, 1986—-87 y 1988-89, no se advirtid un
cuello de botella en este aspecto.

Las ventas para el consumo interno se llevan a
cabo en subastas cadados semanas, organizadas
por el Instituto Costarricense del Café (ICAFE).
Los centros de beneficio deben, por ley, vender
para el consumo interno en estas subastas un
porcentaje directamente fijado por el Instituto. En
los ochentas, este porcentaje fluctud entre el 10 y
el 14%. Los comerciantes privadosy lostostadores
domeésticos compran café en las subastas a un
precio inferior al vigente en las fronteras. Para
asegurarse que su destino es efectivamente el
consumo interno, ICAFE lo almacenay lo trata con
un colorante azul que evita que se exporte sin ser
reconocido.

ICAFE, por suparte, esunaentidad privada creada
en 1948, encargada de regular todos los flujos de
café. De acuerdo con sus normas, le corresponde
vigilar y reglamentar todo aquello que tenga que
verconlaentrega, procesamiento, comercializacién
y exportacion del café en Costa Rica. Las
responsabilidades mas importantes de esta

¢ Esta seccion se basa en Jaramillo (1989).
7 Este proceso consiste en despulpe, lavado, fermentacién,
secado, trillay empaque

Diagrama 2. CADENA DE COMERCIALIZACION
DE COSTARICA
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institucion son la aplicacion de la politica de precio
interno y la recoleccion de impuestos. Los precios
al productor son fijados por la Junta de
Liquidaciones de ICAFE, mientras que los precios
al consumidor y los flujos destinados a estos
agentes se regulan a través de las subastas
mencionadas en el parrafo anterior. ICAFE se
financia con un impuesto al consumo interno del
1% y un impuesto al procesamiento del grano.

Otrasfuncionesde ICAFE son: manejar elprograma
de extension; manejar el Centrode Investigaciones
del Café (CICAFE); representar a Costa Rica en
los foros internacionales;regulartodaslas calidades
de café; asignar los permisos de exportacion; vy,
ayudaraldesarrollo del sistema cooperativo. Desde
1971, ICAFE sigue los lineamientos establecidos
por el Congreso Nacional de Cafeteros, el organis-
mo principal en la estructura institucional del sec-
tor. ICAFE no vende ni compra café directamente,
aunque legalmente esta autorizado para hacerlo.
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Tradicionalmente, el café ha sido uno de los
productos mas gravados en Costa Rica. Hay algun
tipo de impuesto en practicamente cadapaso de la
cadena de comercializacion y procesamiento del
café. Existe, en primer lugar, un impuesto ad-
valorem a la produccién, que se recoge en los
centros de beneficio, y es del 10% del precio FOR
(free on rail price). En segundo lugar, hay un
impuesto ad-valorem a las exportaciones, que
debe ser pagado directamente al Banco Central, y
fluctua el 1y el 18% del precio FOB dependiendo
delprecio pactado encadacontrato de exportacién.

Hay otros impuestos, entre los que se destacan el
certificado de origen de la Organizacion
Internacional del Café, el impuesto a las
exportaciones, y el impuesto al consumo interno.
Elprimero es de 26 centavos de délar por libray se
destina a la OIC. El impuesto a las exportaciones
esdel 1% sobre elprecio FOBy sirve parafinanciar
a ICAFE. Finalmente, el impuesto al consumo es
de 2 colones por Kg. y se paga por los tostadores
enlas subastas. Este también se destina afinanciar
la operacion de ICAFE.

Aparte de la carga impositiva, los flujos de café en
Costa Rica deben soportar una serie de
regulacionesy controles adicionales. El primertipo
de control consiste en la fijacién de los margenes
de utilidad que se pueden obtener en el negocio
delprocesamientodelcafé. Los centrosdebeneficio
pueden obtener una utilidad del 9% sobre el valor
del producto que generan, después de deducir los
impuestos y lo que la ley denomina “costos
especiales de procesamiento”.

Otro control es la asignacion de cuotas que hace
ICAFE cuando esta en funcionamiento el AIC.
Esta entidad es responsable de la distribucién de
las estampillas de exportacion. También asigna la
cuota de café que deben almacenar los centros de
beneficio, basandose en la produccién que han
generado en los dos afios inmediatamente
anteriores.

Por ultimo, existe una prohibicién expresa de

comerciar café entre intermediarios y procesadores.
Esto se explica por la creencia de que los
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intermediarios son agentes que normalmente se
aprovechande los productores. Algunos autores?,
sin embargo, le atribuyen a esta prohibicion el
papelde haberincrementado el poder monopdélico
de los centros de beneficio y facilitado el proceso
de integracion vertical con otras actividades como
el transporte del café antes y después de ser
procesado.

C. Colombia

A diferencia de los dos casos descritos
anteriormente, en Colombia una buena parte del
café se comercializa internamente en la forma de
café verde, lo cual significa que es el productor el
que se encarga directamente de la labor de
beneficio. Tanto la Federacién Nacional de
Cafeteros (FNC) como los exportadores privados
de café pueden comprardirectamente al productor.
El precio al cual se realizan estas transacciones es
fijado por el gobierno, aunque existen algunas
diferencias que se explicanfundamentalmente por
diversidad de calidades.

El café que se compra a los productores por
parte de exportadores privados se destina
necesariamente a la exportacion. Este café paga
el impuesto de retencion, después de que ha sido
seleccionado, empacado y transportado (Diagra-
ma 3).

Elresto delcafé -que se vende alaFNC-se destina
a dos mercados claramente diferenciados. El de
consumo interno, sobre el cual la institucién posee
un monopolio absoluto, y el mercado externo. En
este ultimo los exportadores privados cubren
Estados Unidos, mientrasque la Federacidnrealiza
sus ventas en Europa y Japon.

Colombia posee ademas un sistema de
estabilizacion del sector cafetero muy complejo,
solamente comparable al de Brasil, en el cual se
combina laaccion de entidades publicas y privadas.
La FNC esunaentidad privada, que administra por
contrato el Fondo Nacional del Café, que es de
caracterpublico. Algunos de los ingresos percibidos

8 Jaramillo (1989).
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por concepto de impuestos al café se destinan a
financiar el Fondo, que a su vez se encarga de la
comprade lacosecha aunprecio fijo. A este Fondo
también le corresponde la financiacion de los
inventarios y costos de comercializacion de la
FNC.

En Colombia existen ademas una serie de
instrumentos de politica cafetera muy importantes.
El precio minimo de reintegro, por ejemplo, se
establecid con el propésito de regular los flujos de
divisas del café vendido por los exportadores
privados (las realizadas por la FNC tienen un
tratamiento distinto). También existe un impuesto
de retencién, creado en 1958, por el cual cada
exportadortiene la obligacién de entregar al Fondo
unacantidad de café proporcional a la exportacion.
Se utiliza para financiar la FNC y los inventarios, y
sus excedentes se mantienen como ahorro en
periodos de bajos precios internacionales.

En Colombia, al igual que en los casos analizados
anteriormente, existe un impuesto ad-valoremala
exportacion del café. Los ingresos obtenidos se
destinan al presupuesto del gobierno, y
normalmente éste los redistribuye hacia las

regiones cafeteras. Esteimpuesto secreéen 1967
y reemplazé a un sistema de tipos de cambio
diferenciales que se aplicaba a las exportaciones
de café. En los ltimos 10 afios, como ha sido
sefialado en otros trabajos®, ha habido una
tendencia hacia la disminucién de este impuesto.
Esta fijado en 65% del valor de las ventas, y 25
puntos se redistribuyen a las regiones cafeteras.

IV. SISTEMAS DE PRODUCCION

Hasta ahora se ha visto cémo, a pesar de que en
las tres naciones estudiadas las condiciones agro-
ecoldgicas de la produccién de café asi como su
peso relativo en las economias no son
sustancialmente distintas, las férmas de
organizacion y los instrumentos de politica secto-
rial si lo son. Quizas esto seaunode los principales
elementos que contribuyen a explicar las grandes
diferencias que se han evidenciado en el
comportamiento de la produccidén en las tres
naciones. En esta secciondelarticulo se presentan
las principales caracteristicas de la produccién y
su comportamiento en los tres paises durante los
ultimos veinte afos.

Cuadro 2. GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA.
RENDIMIENTOS Y DENSIDADES PROMEDIO

Rendimientos Densidades

Pals ARos Ib/ha arboles/ha.
Guatemala 1961/62 - 1965/66 653 n.d.
1971/72 - 1975/76 653 n.d.
1981/82 - 1985/86 530 600 - 1100
1986/87 523 n.d.
Costa Rica 1961/62 - 1965/66 878 n.d.
1971/72 - 1975/76 1059 3498
1981/82 - 1985/86 1401 3922
1986/87 1507 4170
Colombia 1961/62 - 1965/66 574 2500
1971/72 - 1975/76 468 2447
1981/82 - 1985/86 754 2645
1986/87 650 2650

Fuente: Elaborado con base en World Bank (1980) y
Masters (1985).

9 Véase Leibovich (1986).

PAISES CAFETEROS DEL CARIBE 119



Cuadro 3. GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA.
AREA SEMBRADA Y PRODUCCION

Costa Rica

Guatemala Colombia
Arios Area Produccion Area Produccion Area Producciéon
(ha.) (000 sacos) (ha.) (000 sacos) (ha.) (000 sacos)

1970/71 225 2078 76 1295 924 7800
1971/72 255 2385 77 1551 937 6910
1972/73 245 2269 78 1266 927 8240
1973/74 254 2427 80 1539 908 7380
1974/75 251 2624 83 1430 920 8600
1975/76 257 2318 82 1276 928 8760
1976/77 258 2643 82 1331 918 9840
1977/78 258 2804 81 1449 924 10490
1978/79 255 2827 81 1749 961 11570
1979/80 238 2747 81 1522 970 12550
1980/81 244 2957 83 2140 977 13040
1981/82 263 2321 83 1782 986 12900
1982/83 272 3156 85 2300 979 12800
1983/84 265 3050 87 2070 972 13460
1984/85 272 3277 90 2510 987 10710
1985/86 260 3027 91 1514 992 11890
1986/87 275 3280 92 2566 1008 10860
1987/88 280 3200 97 2375 1018 12670
1988/89 260 3000 100 2758 1100 10480
Tasas de Crecimiento (%)

1970/71 - 1980/81 8.4 4.2 0.6 6.5 0.5 6.7
1981/82 -1985/86 0.3 7.6 24 -114 0.4 -2.0
1986/87 -1988/89 -1.8 -2.8 28 3.7 45 -1.7
1970/71 -1988/83 0.8 1.2 1.5 5.6 1.0 3.5

Fuente: Elaborado con base en World Bank (1980) y Masters
(1985).

A. Guatemala

Enlo que se refiere a la estructura de propiedad, el
sector cafetero en Guatemalapuede caracterizarse
como extremadamente polarizado. De un lado se
encuentran un gran numero de productores
pequenos que generan una parte insignificante de
la produccidn, y del otro, un nimero pequefno de
grandes cultivadores que concentran mas del 70%
de esta produccién. Otros datos que confirman la
polarizaciéonde dicha estructura son los siguientes:
un 72.5% de las fincas utilizan el 7.3% de la tierra
y generan el 5.4%de la producciéntotal. Las fincas
medianas (entre 2.2. y 10 hectareas) utilizan el
8.8% de la tierra y participan en 5.8% de la
produccion. Esto implicaque el 90.3%de lasfincas
en Guatemala son sumamente pequefasy que su
participacién en la produccién apenas alcanza al
12%.
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Una encuesta llevada a cabo por ANACAFE en
1982'° detectd que existe tambiénen este paisuna
gran heterogeneidad en las técnicas de cultivo
utilizadas. Esta encuesta identificd cerca de 24
modos de produccidn, distribuidos en diferentes
regiones. Sin embargo, un rasgo comun de todo el
pais era el bajo desarrollo de las tecnologias.
Cerca de dos tercios del nimero total de las fincas
encuestadas, por ejemplo, no utilizaban insumos
quimicosy no regulabanlasombraenlos cafetales
ni habian experimentado con otras variedades.

Dentro de estas ultimas la mas predominante es la
denominada Bourbdn, que se cultiva en el 70.3%
de las fincas cafeteras. Le sigue la Typica (22.8%),
Caturra (5.3%), Pache (1.1%) y Catua (0.5%).
Solamente las tres ultimas son consideradas
“mejoradas” debido a que implican mayor
rendimiento y crecimiento mas répido de la planta.
Otro aspecto que refleja el relativo atraso técnico
de la caficultura en Guatemala es la baja densidad
de las plantaciones. Un 75% de estas tiene apenas
de 600 a 1.100 arboles por hectarea (Cuadro 2).
Algo similar sucede con el control de lasombra:tan
solo un 17.5% de las fincas lo hace de manera
técnicamente recomendada y un 53.7% tiene
sombrio excesivo.

Enlo que se refiere al empleo cafetero, un 90% de
las fincas utiliza mano de obra familiar y durante
la cosecha contrata algunos trabajadores
estacionales. La oferta de este tipo de empleo se
nutre principalmente de trabajadores indigenas de
la Sierra. La ocupacion en la caficultura es una de
las fuentes de empleo mas importantes de la
agricultura, yaque representaun 16.2%delempleo
agricola, yde laeconomiacomo untodo, algenerar
un 8.1% del empleo total. El relativo atraso
tecnoldgico del sector en Guatemala es, sin lugar
a dudas, uno de los factores que contribuye a
explicar su relativo estancamiento. La
manifestacion mas evidente de este estancamiento
es el bajo dinamismo de la produccién en los
Gltimos 20 afios (Cuadro 3). Ni siquiera durante la
bonanza cafetera de 1977 se noté una reaccion

1° Véase Masters (1985).



Grafico 1. GUATEMALA: PRECIO DOMESTICO Y
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positiva. Solamente enlos tltimos afios se observé
unatasade crecimiento importante de la produccién
y el area cultivada.

Aparte delatraso tecnoldgico, este bajo dinamismo
debe también atribuirse a la ausencia de politicas
de produccidén coherentes y efectivas. Como ya se
vio, Guatemala tiene unas instituciones y politicas
sectoriales menos desarrolladas que los otros dos
paises estudiados. Por ejemplo, toda la
investigacion tecnoldgica la ha tenido que asumir
el sector privado no institucional y, en particular,
las cooperativas y las asociaciones de grandes
productores. Ellas también se encargan de la
difusion de estas técnicas. Esto se da, a pesar de
que laley establece claramente que éstaesunade
las responsabilidades de ANACAFE. Sinembargo,
esta agencia desde 1981 esta dedicada unica y
exclusivamente a atender a los mas pequefios
caficultores de Guatemala.

Para estos grupos en particular, ANACAFE ha
constituido los denominados “Grupos de Amistad
y Trabajo”. En ellos se organiza a los productores
y se les instruye en técnicas mas modernas de
cultivo que las que tradicionalmente utilizan. El
beneficio del programa es ciertamente el
mejoramiento de los rendimientos disminuyendo

las brechas existentes entre los productores mas
grandes y los pequefos, homogenizando asi el
sector. Sin embargo, su contribucién al aumento
de los rendimientos en promedio para la hacién no
es significativa. Estos rendimientos son bastante
bajos si se les compara con los de otras naciones
(Cuadro 2) y son heterogéneos entre los distintos
gruposde productores segun sutamano. Todo ello
se refleja en baja productividad y costos
relativamente altos de produccién en relaciéon con
otros paises.

Aparte de este programa, casi no existe ninguna
otra accion dirigida por el Estado hacia el sector
cafetero y, en particular, hacia la produccién. No
existe en Guatemala, adiferenciade lo que sucede
en Colombia o Costa Rica, una politica de precio al
productor. Existen unicamente siete calidades
definidas de café, y teniendo en cuenta que el
precio estandar es equivalente al precio
internacional convertido a quetzales y deducidos
los costos de transporte, comercializacion e
impuestos, se establecen las cotizaciones de las
otras calidades. Como se aprecia en el Gréfico 1,
elpreciointerno hatenido ungrado de inestabilidad
similar aldel precio externo, revelando la ausencia
de una politica de precios del café en esa nacién
centroamericana.

Tampoco existen lineas oficiales de crédilo para
la actividad cafetera. Todo el capital que se in-
vierte en ella es de los mismos productores, lo cual
impone fuertes limitaciones a la expansion del
sector. Para dar una idea de estas limitaciones,
basta decir que en los anos cafeteros de 1985/86
y 1986/87, el financiamiento institucional repre-
sentd solamente un 1.9y un 1.8% del valor de las
cosechas, respectivamente. De la misma manera,
no existen instrumentos especificos para facilitar
la distribucién de insumos o semillas a los
caficultores en Guatemala.

B. Costa Rica
En Costa Rica la tendencia de la produccion ha
sido de mucho mayor dinamismo. Esto se ha

reflejado enun crecimiento muy importante de casi
todas las variables cafeteras. De acuerdo con
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datos comparativos de censos de 1973y 1984, el
numero de explotaciones se incrementd en cerca
del 6.5%, al pasar de 32.350 a 34.464 entre estos
anos. Su tamafio promedio ademas se mantuvo
estable en 2.6 hectareas.

A diferencia de Guatemala, las cifras censales
entre 1973 y 1984 revelan que en Costa Rica se
redujo sensiblemente la concentracion de la
estructura productiva, al disminuir la participacién
enlaproduccionde las fincas grandes, y aumentar
la de las medianas y pequenfas.

Al mismo tiempo, en las ultimas dos décadas la .

caficultura costarricense se vio sujeta a una
verdadera revolucion tecnoldgica. Desde finales
de los sesenta se inicidé la sustitucion de las
variedades autéctonas por otras mas productivas.
La Typica se ha reemplazado por Hybrido Tico,
Caturra, Catual y Mundo Nuovo, en un esfuerzo
por adaptar variedades que han probado ser
productivas en naciones como Brasil, Colombia y
ElSalvador. La sustitucion ha incentivado ademas
la utilizacién de nuevas practicas de cultivo,
incluyendo la aplicacidonde fertilizantes y herbicidas.
También se ha incrementado la densidad de las
plantaciones, lo cual ha contribuido decisivamente
al comportamiento de los rendimientos de los
cafetales en esta nacidon centroamericana.

Ello ha sido asi a pesar de que, a diferencia de los
otros dos paises, existen serias limitaciones a la
expansion de la caficultura puesto que la tierra es
un recurso escaso, al igual que la mano de obra.
En respuesta a estas limitantes es que ha sido
necesario adoptar nuevas variedades de café. En
periodos de cosecha, por ejemplo, la restriccionde
mano de obra es tan aguda que la demanda del
sector tiene que suplirse con trabajadores
inmigrantes provenientes de Nicaragua. Con las
nuevas variedades, sin embargo, la productividad
del trabajo se ha incrementado sustancialmente.
ICAFE ha estimado que mas de un 90% del area
cultivada tenia estas variedades nuevas de altos
rendimientos.

La tecnologia tradicional, predominante hasta los
afos sesenta, se caracterizaba por bajas
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densidadesde cultivo (1.500 arboles porhectarea).
Se utilizaban arboles de sombra y practicamente
no se recurria a los fertilizantes y otros
agroquimicos. Actualmente, ladensidad promedio
supera los 4.000 arboles/ha. (Cuadro 2), y en
casos extremos puede llegar a ser de 10.000
arboles. Lasombra es opcionaly en muchos casos
innecesaria. Estas nuevas variedades responden
muy favorablemente a la aplicacion de fertilizantes
y otros insumos modernos. También existe la
practicageneralizada delzoqueo, como alternativa
de inversion.

Enlo que respecta a las enfermedades del cafeto,
la roya aparecié en Costa Rica a principios de la
década del ochenta. La utilizacidon de oxicloruro de
cobre para combatirla se ha generalizado bastante,
pero aun no se han adoptado variedades
resistentes, aunque en los noventa es muy pro-
bable que CICAFE trate de introducir el Catimor
con este propdsito.

Elsectorcafeterode Costa Rica hasido reconocido
mundialmente por su gran dinamismo y altisimos
rendimientos. La produccion se ha expandido a
una tasa anual promedio de 6.5 entre 1970-71y
1988-89 (Cuadro 3), lo cual se atribuye
principalmente al crecimiento de los rendimientos,
dado que el area apenas ha crecido en 56% en
todo el periodo. Los rendimientos, por su parte,
pasaronde 878 Ib/ha. a 1.507 Ib/ha. en este mismo
periodo, lo que representa un aumento superior al
90%.

La revolucidon tecnoldgica de la caficultura
costarricense no hubiese podido lograrse sin una
politica de produccion coherente. En el campo de
la investigacion tecnologica, por ejemplo, a
diferencia de Guatemala, existe una estructura
institucional muy solida encargada de dirigir,
promovery ejecutar las politicas tecnolégicas de la
produccién de café. Los servicios de desarrollo y
extension rural —en los cuales Costa Rica es
reconocida lider mundial-, por ejemplo, se
comparten entre el Ministerio de Agricultura y
CICAFE (creado en 1977 como departamento de
ICAFE). Estas dos instituciones son responsables
del éxito de laadaptacionde nuevas variedadesde



café en Costa Rica, lo mismo que del mejoramiento
de las practicas de cultivo.

Las practicas mejoradas de cultivo son difundidas
entre los productores por un numero bastante
extenso de agentes, entre ellos el propio Ministerio
de Agricultura, ICAFE, los bancos y la Federacion
de Cooperativas (FEDECOP). De acuerdo con
Jaramillo (1989) esta diversidad en la oferta, que
involucra a tantas instituciones, introduce un nivel
de competencia en el mercado que hace el servicio
dinamico y efectivo.

También hay politicas orientadas a la protecciéon y
estimulo a las cooperativas, que son entidades
que han contribuido decisivamente a la expansién
del sector. Estas cooperativas estan exentas del
pago de impuesto a la renta y tienen acceso
preferencial a crédito de la AID. A su vez, otorgan
créditos de corto plazo a sus afiliados para la
operacion o para la comercializacién del producto.

Pero quizas la politica que mas afecta la evolucion
de la produccién en el corto plazo en Costa Rica es
la que se sigue con respecto al precio al productor.
Este se establece a través de la Junta de
Liquidaciones (de ICAFE). Se exige a los duefios
de los centros de beneficio dar un avance a los
productores el dia en que entregan la cosecha.

Grafico 2. COSTA RICA: PRECIO DOMESTICO Y
PRECIO EXTERNO
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Esta Junta fija el valor minimo de estos avances
para todos los centros de beneficio del pais. En la
practica, debido a que los centros compiten entre
si para comprar el café cosechado, este precio
normalmente es mayor al originalmente fijado por
las autoridades.

Los centros pueden vender su café a firmas
exportadoras o compradores externos. También
deben cumplirconlacuotaparaelconsumointerno.
Cuando se realizan estas ventas, se exige a los
duefios de los beneficiaderos realizar los pagos
minimos trimestrales que fije la Junta de
Liquidaciones. La légica de fijar estos pagos
trimestrales tiene que vercon elsistemadel AIC de
fijar cuotas trimestrales a cada pais. Estas cuotas
se distribuyen en Costa Rica entre los
beneficiadores de acuerdo con el comportamiento
histérico de sus ventas.

Una vez terminado el afo cafetero, los duefos de
beneficiaderostienen que cancelarelprecio minimo
de liquidacién que se fija anualmente acadacentro
por la misma Junta. Por ley este precio se puede
calcular restando algunos costos especiales de
procesamiento'!, los impuestos y el margen del
9% al ingreso total de ventas. Si a final del afo el
centro ha pagado un monto acumulado superior al
precio minimo, no podra aspirar a que los
productores le devuelvan los excedentes.

Este sistema es unico en el sentido de que no
permite que los productores reciban el pago total
de la cosecha apenas la entregan a los centros. A
diferencia de los sistemas en los cuales se paga el
valor total a la entrega de la cosecha, que son los
de la gran mayoria de paises productores, con el
sistema costarricense los productores otorgan
implicitamente créditos alos beneficiadores, por el
periodo de tiempo en que estos ultimos tardan en
encontrar compradores para su producto. De esta
manera, todo el riesgo del precio se transmite al
caficultor, cuya cotizaciénfinal, enultimas, depende
de las decisiones de comercializacion de los
beneficiadores.

"' Transporte, combustible, energia, salarios y seguros.
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Elperiodo de tiempo tan largo que transcurre entre
el momento en que el productor recibe el primery
el dltimo pago afecta necesariamente sus
decisionesde inversiony de aplicacionde insumos,
dado que se enfrenta a un alto grado de
incertidumbre, y no sabe a ciencia cierta el
verdadero ingreso marginal que obtendra de la
produccién adicional que genere. La evolucion del
precio interno frente al externo se presenta en el
Grafico 2. Alli se ve que existe alguna relacion,
pero que este complejo sistema ha asegurado
alguna estabilidad del precio interno.

Porotro lado, existen en Costa Rica otras politicas
que se orientan amejorar la situacion del productor
cafetero. Una de ellas es la del crédito. Existen
fundamentalmente recursos de crédito dirigido de
corto y largo plazo, y un subsidio a través de las
tasas de interés para créditos cooperativos. Hasta
1984 el sistema bancario era la principal fuente de
crédito para el sector. Esta situacion tuvo que
modificarse con el ajuste macroecondmico que se
llevé a cabo en ese afio y que, entre otras cosas,
elimind totalmente estos recursos. En esas
condiciones, tanto beneficiadores como
exportadores tuvieron que acudir crecientemente
al crédito externo. Este tipo de financiacion
incrementd sensiblemente el costo del capital para
el sector, lo cual lo hace menos accequible, pero
obliga a una mayor eficiencia de los agentes que lo
utilizan.

El segundo instrumento es el crédito otorgado a
cooperativas a tasas subsidiadas. Estos recursos
provienen del sistema bancario, lo mismo que de
créditos internacionales blandos. Casitodos estos
recursos han sido utilizados para solucionar los
problemas financieros de algunas cooperativas.
Durante los ochenta, la utilizacién de fertilizantes y
pesticidas se incrementd en el sector cafetero de
Costa Rica al difundirse el cultivo de nuevas
variedades, que han demostrado responder
favorablemente a aplicaciones de estos
compuestos quimicos. Los pesticidas, por su parte,
se utilizan hoy mas intensivamente a raiz de la
aparicion de la roya.

Cerca de un 85% de los fertilizantes son
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suministrados por FERTICA, una planta estatal
que produce mezclas de compuestos nacionales e
importados. En algunos afios se han otorgado
también subsidios a fertilizantes ferrosos. A
FERTICA, con el objeto de abaratar el costo de los
fertilizantes, se le ha beneficiado con tasas de
cambio preferenciales para sus importaciones de
materias primas, se le han impuesto controles
sobre los margenes al por mayory por menor, y se
le han otorgado deducciones de impuestos a las
ventas.

Por el lado de la provisién de semillas y alméacigos,
ICAFE ha -adoptado un papel muy activo. Esta
politica es enbuenaparte laresponsable de la muy
rapidadifusionde las variedades de alto rendimiento
en CostaRica. Los precios alos que se vendenson
subsidiados, pero también se han realizado
campanfas publicitarias encaminadas a mostrar a
los productores los resultados que pueden obtener
al sustituir antiguos tipos de café'?.

En resumen, la evolucion de los rendimientos de
los cafetos en Costa Rica ha sido la mas dinamica
del mundo lo cual, a su vez, ha incidido en la
productividad del trabajo y en los costos de
produccion. De acuerdo con un reciente estudio,
CostaRicatiene costos de produccion, portonelada
de café, sustancialmente inferiores a los de Co-
lombia o0 Guatemala.

C. Colombia

La evolucién de la estructura productiva cafetera
de Colombia en relacion con la propiedad y el
tamafio de las fincas es dificil de evaluar, dado que
el ultimo censo disponible es el de 1980. En
algunos casos, ademas, la informacion sobre
tamafios de finca ni siquiera proviene de estos
datos censales, sino que es anterior, del censo de
1970. En consecuencia, no es posible apreciaren
toda su dimensidn el efecto de la introduccién de
las nuevas tecnologias.

En términos generales, a diferencia de los otros

2 Landell Mills (1989). Las diferencias en costos de pro-
duccién de café en los tres paises se presentan en el Cuadro 7.



dos paises, en Colombia siempre ha existido una
clara diferencia entre la estructura de propiedad y
de produccion del café y el resto de actividades
agricolas. Ello a pesar de que dentro del mismo
sector cafetero existen condiciones y estructuras
diferentes entre una region y otra.

Entérminos comparativos, elcenso cafetero llevado
a cabo en 1970 mostraba que la estructura de la
propiedad en ese sector era menos concentrada
que en el resto de la agricultura. Mientras que en
el sector cerca del 45% de las fincas tenia entre 3
y 20 hectareas, tan solo un 21.3% del resto de
cultivos se realizaba fincas de 5 a 20 hectareas.
Ademas, la proporcién de fincas medianas (entre
20y 100 has.) eramayorenlas zonas de produccion
de café que en el resto del pais.

A partir de 1970, se inici6 en la caficultura
colombiana un proceso de modernizacion muy
importante, aunque un poco tardio en relaciéon con
otros paises, tales como Costa Rica (alla se inicid
en los cincuenta). Este se caracterizé por la
introduccion de nuevas variedades, la
intensificacion de mejores practicas de cultivo y un
mayor uso de insumos quimicos.

Laintensificaciény sistematizacion de las practicas
modernas de cultivo se reflejaron en mejores
condiciones para la instalaciéon de cafetales, la
creacion de laboratorios de semillas orientados al
desarrollo de nuevas variedades y el proceso de
densificacién de cultivos. El consumo de
fertilizantestambién se incrementd sustancialmente
alpasarde un nivel promedio de 150 Kg/ha. en los
setenta a 300 Kg/ha. en los ochenta.

Esta modernizacién del aparato productivo
colombiano implicé también cambios muy
importantes en el empleo del sector. En primer
lugar, el empleo estacional se generalizé para casi
todas las tareas, a expensas de tipos de empleo
mas permanentes. En segundo lugar, se dio una
expansioén del trabajo asalariado en todo tipo de
fincas, sustituyendo otro tipo de trabajo no

'3 Existen dos fuentes, fundamentalmente: Errazuriz (1987)
y Urrea (1976).

remunerado. El empleo total en la caficultura ha
sido estimado entre 400.000 y 700.000,
dependiendo de la fuente que se consulte’. Esto
significa que el empleo cafetero representa entre 5
y 7.5% del empleo total de la economia, y entre 19
y 30% del empleo agricola.

La estructura del empleo en el sector, como ya se
menciond, se caracteriza por su gran
estacionalidad. Sinembargo, enaquellos periodos
enlos cuales se ha adoptado el zoqueo de manera
generalizada (en 1975y 1986, durante las bonan-
zas), este tipo de inversién implicé un aumento del
empleo en periodos de fuera de cosecha.

Por el lado de la oferta, la modernizacion de la
caficultura en Colombia implicé una expansion
significativa. La produccién del café pasé de 8
millones de sacos en 1970 a 13 millones en 1983-
84. Esta expansién debe atribuirse a que los re-
cursos generados por la bonanza 1975-77 se
invirtieron en la modernizaciony en la mejorade la
productividad y no en el incremento del area
sembrada. Esta drea se ha mantenido
relativamente constante desde 1979 hasta hoy en
dia.

Entre 1984 y 1986 se presentd undescenso gradual
pero continuo del precio interno real del café, al
tiempo que se reportd la expansiénde laroyaenla
caficultura colombiana. Como resultado, el
crecimiento de la produccidon comenzd a
desacelerarse. En 1986 latendencia se revirtio por
el aumento del precio internacional, el cual se
transmitié internamente através de un incremento
del precio real del café de cerca de un 23%. Este
aumento del precio, ademas de estimular la
produccién en el corto plazo, incentivd una nueva
fase de siembras y zoqueo.

Al mismo tiempo, el crédito para estas inversiones
seincrementd encercade290%en 1987y 70%en
1988, con los recursos provenientes de la bo-
nanza. Asimismo, la Federacion repartié oxicloruro
de cobre en forma gratuita con el propdsito de
atacar la expansion de la roya. Esta combinacion
de politicas tuvo un efecto muy favorable sobre la
capacidad productiva. Expertos en el tema han
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proyectado que esto seguramente se reflejara en
un incremento en la oferta colombiana entre 1990
y 1995.

Estas predicciones estanbasadas enlos siguientes
hechos: 1) se presentd un incremento sustancial
en las nuevas siembras entre 1986/87 y 1987/88
con respecto a sus niveles del pasado, especial-
mente los que prevalecian entre 1981 y 1985; 2)
hoy en dia la caficultura tecnificada domina el
sector. Para 1989/90 las fincas tecnificadas repre-
sentaban el 57% del total de fincas y el 70% de la
produccién, mientras que, por ejemplo, en 1976
esta participacién en el nimero de fincas era solo
del 15%; 3) el sector cafetero colombiano posee
hoy en dia plantas mas jévenes —con una edad de
5 a 10 afios—. En 1989/90, el 61% de los cafetos
tenia menos de 5 afios, lo cual indica que habra
incrementos de la produccién a partir de 1993.

Al igual que en el caso de Costa Rica, el relativo
dinamismo de la produccién de café en Colombia
debe atribuirse, como ya se dijo, a las politicas
dirigidas especificamente a incentivaro regular su
produccion. Existen varios instrumentos, entre los
cuales se destaca, en primer lugar, la promocién
del desarrollo tecnoldgico en el sector. Tradicio-
nalmente ésta ha sidounafuncidonde la Federacién,
entidad que desde 1930 la establecié como una
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de sus principales actividades. Sin embargo, fue
solamente hasta 1960 que se creé el servicio de
extension rural. Su propdsito era el de atender
todos los aspectos referentes a la transferencia y
difusién de latecnologia en las regiones cafeteras
de Colombia.

Practicamente todas las actividades relacionadas
con la investigacién y desarrollo de tecnologias
son coordinadas por el Centro Nacional de
Investigaciones de Café (CENICAFE) y el
Laboratorio Quimico del Café (LQC).

Desde 1950 el proceso de generacion de
tecnologias agricolas ha sido constante, pero su
difusién empezé de manera mas generalizada en
la década de los sesenta. Una vez se consolidd la
estructura de servicios técnicos, comenzé el
proceso de modernizacién de la caficultura, que se
aceleré durante la bonanza, como ya se sefalé.
Durante ladécada de los setenta la mayor parte de
estos servicios estuvieron dirigidos alarenovacion
de las variedades de café mas tradicionales,
reemplazandolas por la Caturra. También se
llevaron a cabo campafas con el objetivo de
incrementar la densidad de los cultivos, eliminar
los arboles de sombra e incentivar el uso de
insumos modernos.

Conrespecto a los precios internos, la politica que
se ha seguido en este campo es claramente uno
de los instrumentos mas poderosos para afectar la
producciéon en el mediano y largo plazo. Esta
variable ha tenido un efecto sustancial en las
decisiones de inversion del productor cafetero'. El
precio interno en Colombia ha estado bastante
aislado de las fluctuaciones internacionales al
comparar con lo ocurrido en los otros dos paises
considerados en este trabajo, tal como se observa
en el Grafico 3. Su nivel ha sido tradicionalmente
determinado en una negociacién entre el sector
cafetero y el gobierno. No existe una férmula para
fijarlo, como en el caso de Costa Rica, pero se
tienen en cuenta multiples variables sectoriales y

4 Asi ha sido demostrado en modelos econométricos
estimados por Zambrano (1986), Leibovich (1985) y
Ocampo(1983).



macroecondmicas, dado elimpacto tanimportante
que tiene sobre el funcionamiento de la economia
en general. Asi, al fijarse este precio se deben
tener en cuenta las posibilidades de compra de la
cosecha por parte del Fondo Nacional del Café, el
impacto sobre el poder de compra de las 300.000
familias que derivan su sustento de este producto,
el impacto monetario, y la evolucién del precio
internacional.

Por el lado del crédito ala produccién, desde 1967
la Federacién ha llevado a cabo una politica de
orientaciéndirectade recursos atasas subsidiadas
con el objeto de estimular las nuevas siembras, el
zoqueo y la diversificacion. La mayor parte de
estos recursos provienen de tres instituciones: la
Caja de Crédito Agrario, el Banco Cafetero y el
Fondo Financiero Agropecuario.

Durante las bonanzas cafeteras de 1976 y 1986
unaparte importante de estos recursos se utilizaron
para capitalizar estos fondos e instituciones. En la
década de los setenta, las autoridades resolvieron
orientar estos recursos a la modernizacién del
sector. Enlabonanzade 1986 la estrategia consistio
en destinarlos a la renovacién de todos aquellos
cafetales tecnificados que se sembraron después
de 1975 y que se encontraban al final de su ciclo
productivo. Por esta razoén a finales de ese afio el
crédito para nuevas siembras y zoqueo aumenté
de manera importante. Nuevos incrementos se
observaron en 1987, 1988 y 1989. Estos créditos
se otorgaron a tasas de interés subsidiadas, cerca
de 5 puntos en promedio por debajo de la vigente
para otros cultivos, con pocas restricciones en
términos de los recursos disponibles.

En lo que se refiere a los insumos, desde la
bonanza de 1976 la Federacién ha llevado a cabo
una politica que tiene por objeto proveer de ellos a
los agricultores. El principal instrumento ha sido el
subsidio alos precios de algunos de estos productos
atravésde controles. Ello haimplicado un subsidio
dirigido al sector moderno de la caficultura, que los
utiliza intensivamente. Algunas estimaciones
sugierenque el valor de este subsidio ascendié en
1988 a 4% del valor de la cosecha. Como
consecuenciade él, durante los ochenta, las ventas

totales de fertilizantes se duplicaron y
especialmente a partir de la bonanza de 1986.

Adicionalmente, desde finales de los setenta la
Federacién ha estado dedicada a una campana
para erradicar la roya. Este programa se basa en
subsidios y promociones publicitarias. Una buena
parte de los arboles de café han sido reemplazados
por variedades resistentes (variedad Colombia).
Los pesticidas dedicados a atacar la roya se
distribuyen sin costo y en ocasiones se le otorga
algun dinero al productor para que lo use en su
aplicacion. En el segundo semestre de 1989, sin
embargo, este programa comenzé a desmontarse
dada la dramatica caida de los precios
internacionales que produjo la rupturadel Acuerdo
Internacional.

Enlasregionescafeteras, porotraparte, no existen
politicas laborales especificas. Esto se debe aque
tradicionalmente en estas regiones ha existido un
flujo regular de oferta de mano de obra, lo cual
significa que no se han tenido que crear
instrumentos como los existentes en el caso de
Costa Rica.

V. EL COMERCIO EXTERIOR DEL CAFE

Durante las ultimas tres décadas, la economia
mundial del café ha experimentado grandes
fluctuaciones en produccién y precios. Estos
movimientos se atribuyen basicamente a la
variabilidad de la producciéon del Brasil como
resultado de sus condiciones climaticas, y a la
respuesta de mas largo plazo de los demas
productores al aumento de precios en este
mercado.

Entre 1955 y 1976 los precios reales del grano
mostraron una tendencia decreciente, en razén
del aumento gradual de la produccién del Brasil.
En 1975 ocurrio la helada en esa nacion
suramericana que triplicé los precios
internacionales reales. Estos precios tan altos en
el periodo 1976-78 estimularon grandes
incrementos enproduccién encasitodos los paises
cafeteros. Encambio, lacaidade precios reales en
la primera mitad de los ochenta tuvo el efecto
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opuesto, desestimulando la produccion,
principalmente en algunas naciones africanas. En
1985, una sequia afectd nuevamente la produccion
del Brasil. Como resultado, los precios
internacionales se incrementaron en mas del 75%
entérminosreales. Esto tuvounefecto estimulante
sobre la produccién de algunos paises, el cual se
sigue reflejando todavia enlaevoluciéndel mercado
internacional.

Al mismo tiempo, en estas ultimas décadas se ha
observado una tendencia a una mayor
competitividad de la estructura del mercado cafetero
mundial. Del lado de la produccién, Brasil ha
perdido participacion en el mercado, cediéndole
espacio a otras naciones productoras. En el lado
del consumo, los Estados Unidos y Europa Occi-
dental parecen haber mostrado cierto grado de
saturacién, mientras que otros mercados de Europa
Oriental y Japdn se comportan de manera mas
dinamica.

Estos cambios sustanciales en la estructura del
mercado cafetero mundial también han estado
influenciados por el Acuerdo Internacionaldel Café.
Este acuerdo se firmé entre paises productores y
consumidores, por primera vez en 1962. Fue
renovado en 1976 y 1983, y finalmente se rompid
en 1989. Su objetivo era el de estabilizar los
precios de este producto dentro de una franja
predeterminada. Las regulaciones funcionaron de
manera ininterrumpida entre 1962 y 1972, cuando
sepresentarondiscrepancias enlas negociaciones
al devaluarse el délar frente a otras monedas
fuertes. Los paises no lograronponerse de acuerdo
sobre la férmula para modificar los mecanismos
delacuerdo ante laocurrencia de dicho fendmeno.

En 1975, después de un periodo intenso de
negociaciones entre las naciones signatarias,
finalmente se llegdé a un nuevo acuerdo
internacional. Sin embargo, ain no habia entrado
en operacion cuando ocurrié la helada del Brasil y
los precios se elevaron sustancialmente. En estas
condiciones no fue posible volver al régimen de
cuotas sino hasta 1980, cuando los precios
finalmente alcanzaron el nivel maximo establecido
para que el acuerdo operara de nuevo. En 1986,
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las cuotas se suspendieron otra vez como
consecuencia de la sequia brasilefia, pero se
reestablecieronalano siguiente. En 1989 se rompid
definitivamente el acuerdo, cuando no fue posible
conciliarlas posiciones que adoptaronlas naciones
en las negociaciones del Consejo de la
Organizacion del Café.

En esta seccion se hace una descripcion breve de
la situacién de Guatemala, Costa Rica y Colombia
en el mercado internacional del café entre 1967 y
1989. Aun cuando estos tres paises cultivan y
producen variedades distintas del grano, estan
altamente interrelacionados en el mercado mundial.
En primer lugar, porque estas variedades tienen
importantes elasticidades de sustitucion en la
demanda'®. Ensegundo, porque de acuerdo conla
reglamentacién de la OIC, el comportamiento de
los precios del Grupo de “otros suaves” es el precio
de referencia que se toma para determinar los
recortes 0 expansiones de cuotas para los tres
paises. Entercerlugar, porque lasdistintas politicas
que han adoptado las tres naciones en el manejo
de su sectorcafetero se hanreflejado entendencias
muy distintas de su participacién mundial y de las
posiciones que han adoptado frente al Acuerdo
Cafetero.

A. Guatemala

Comoyase sefald, Guatemalapertenece algrupo
de los paises productores de “otros suaves”. Este
grupo esta ademas conformado por los cinco
grandes paises centroamericanos, y por México,
Republica Dominicana, India, Ecuador, Perd y
Papua Nueva Guinea. Es el grupo mas numeroso
de los que pertenecen al AIC, y concentran cerca
de un 23.5% de las exportaciones mundiales.

Las exportaciones guatemaltecas representaron,
en promedio, 2.9% de las ventas mundiales de
café entre 1967/68 y 1987/88. Esta participacion
es muy similar a la del pais en la produccion
mundial (3.0% en este mismo periodo). Estas
exportaciones, sin embargo, se han caracterizado
por su relativa inestabilidad, fluctuando entre 1.5y

5 Véase Leibovich (1989).



2.7 millones de sacos por afo. Es posible decir, de
todas maneras, que Guatemala mantuvo su
participacién en el mercado en el periodo
mencionado.

La distribucién de las ventas de Guatemala entre
paises miembrosy no miembros del AIC ha variado
mucho en los periodos en los cuales las cuotas
han estado operando. Sin embargo, en términos
generales, elmercado de no miembros ha adquirido
mucha importancia para Guatemala en los ultimos
anos, como ha sucedido para la mayor parte de
paises productores, lo cual demuestra un alto
grado de indisciplina ante el AIC. En los sesentas
y setentas, las ventas a los no miembros por parte
de todos los paises productores eran tan solo del
10.7% de las ventas totales. En los ochentas, esta
proporcién aumenté al 14.2%. Para el grupo de
otros suaves, la proporcion paso de 8.4% al 19%.
Paraelcaso particularde Guatemala, este aumento
fue de 1.6% a 14.4% en estos afos.

Este tipo de comportamiento se puede observar
también al calcular la tasa de crecimiento de las
ventas en los dos mercados (Cuadro 4). Entre
1967/68 y 1972/73, cuando las cuotas estaban
vigentes, las exportaciones de Guatemala a los
paises miembros crecieron al 6.2% anual, mientras
las dirigidas a no miembros disminuyeron al 51%.
En el periodo 1973/74 a 1980/81 (cuando estaban
suspendidas las cuotas) se observé a un
comportamiento muy diferente: las exportaciones
a miembros disminuyeron a una tasa del 0.66%
anual, mientras que las dirigidas a miembros
aumentaron al 26.3%. Entre 1980/81 y 1985/86
nuevamente las ventas a miembros aumentaron
mientras que las dirigidas a no miembros
disminuyeron (al 6.6% y el 80.5%,
respectivamente). Y entre 1986/87 y 1987/88, con
una nueva suspension de cuotas, volvieron a caer
las ventas a miembros y a aumentar las dirigidas a
los no miembros. Esta vez, no obstante, las tasas
de incremento y disminucion de las ventas en los
dos mercados fueron muy altas: las exportaciones
amiembros disminuyeron en 40.7%y las ventas a
no miembros aumentaron en mas del 60.000%.

Este comportamiento revela un aspecto bien

Cuadro 4. GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA.
TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL PROMEDIO DE LAS
EXPORTACIONES A MIEMBROS Y NO MIEMBROS (%)

Guatemala Costa Rica Colombia

Periodos

1967/68 -1972/73 6.24 -50.03 6.57 -10.35 -0.33 -13.76
1973/74 -1980/81  -0.66 26.29 0.51 24.11 274 445
1981/82 -1985/86 6.63 -80.48 117 -5.43 773 -7.85
1986/87 -1987/88 -40.65 61.000 -46.76 208.10 -30.76 54.02
1967/68 -1987/88 0.33 9.34 1.40 7.81 128 6.28

M: paises miembros; NM: paises no miembros
Fuente: Calculos basados en cifras de la OIC.

interesante delimpacto del AIC enlas exportaciones
mundiales: siempre que las cuotas han estado en
funcionamiento, el mercado de miembros se ha
expandido muy lentamente, reflejando el lento
crecimiento del consumo en estos paises por
saturacion. En la medida en que las cuotas dejan
de estar en operacion, las oportunidades para
expandir las ventas estan en el mercado de no
miembros. La razén es que al suspenderse las
cuotas, las diferencias de precios en los dos
mercados se eliminan y, cuando ello ocurre, se
vuelve menos atractivo vender en los mercados
saturados. En estos ultimos la demanda crece
muy lentamente, y cualquier aumento de la oferta
se refleja en una caida de los precios. En cambio,
en elmercado de no miembros las posibilidades de
deprimir los precios en una situacion de aumento
de la oferta son sustancialmente menores.

La cuota ariual de Guatemala se fijé alrededor de
1.8 millones de sacos en promedio durante el
periodo considerado, equivalentes al 3.2% de las
exportaciones de los miembros con derecho a
cuota dentro del régimen del AIC. A pesar de que
después del afio 1976/77 el acuerdo estipulé que
estas asignaciones de cuotas deberian basarse
en la combinacion de dos criterios, capacidad
productiva y niveles de inventarios en cada pais,
hasta 1986/87 ello no fue asi, sino que se asignaron
de acuerdo a una férmula ad-hoc que dependia
fundamentalmente del poder de negociacién de
cada pais, mas que de criterios estadisticos.

Bajo este sistema ad-hoc, es decir, antes de que
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se suspendieran las cuotas en febrero de 1986,
Guatemala tenia una participacion de 3.4% en las
ventas de los paises miembros. Esta asignacion
era similar a la participacién del pais en la
produccion mundial. Sin embargo, solo en la
primera parte del periodo analizado (1967/70 a
1970/71) estos limites eran correspondian a la
produccion exportable del pais. A partir de 1970/
71, entodos los afos la cuota asignadafue inferior
a la produccion, y esta diferencia se acrecentd
durante los ochenta. Este desequilibrio aumenté
incluso en los dos ultimos anos considerados: en
1987/88y 1988/89 las cuotas apenas representaron
65% de la produccion exportable de Guatemala
(Cuadro 5).

Para el aho cafetero 1987/88 las cuotas se
asignaron de acuerdo con criterios estadisticos.
Se permitid, sin embargo, un pequefio “ajuste
politico” para aminorar las diferencias entre la
nueva asignaciéony la que habia prevalecido en el
pasado, bajo el sistema ad-hoc. Como resultado
de la nueva regla, Guatemala vio disminuir su
cuota al 3.35%, puesto que sus niveles de
inventarios eran bajos. Esta reduccion de su cuota
tuvo efectos muy desfavorables sobre las cuentas
externas del pais. Mc Sweeney (1988) calculd que
por cada décimade punto porcentual que disminuyd

Cuadro 5. GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA.
CUOTAS COMO PROPORCION DE LA PRODUCCION
EXPORTABLE

Guatemala Costa Rica Colombia

Anos

Cuota Cuota
Inicial Final

Cuota Cuota
Inicial Final

Cuota Cuota
Inicial Final

1967/68 959 959 787 778 342 870
1968/69 101.4 1014 852 843 98.6 101.9
1969/70 108.5 100.6 721 792 825 941
1970/71 1225 108.9 956 782 105.0 94.0
1971/72 775 937 63.1 70.1 1178 914
1980/81 853  73.1 76.7 66.5 83.7 716
1982/83 80.7 76.5 948 875 679 639
1983/84 873 922 549 559 748 30.0
1984/85 857 814 566 523 983 939
1985/86 80.6 895 109.2 1183 752 822
1987/88 654  58.1 65.7 556 803 703
1988/89 64.6  68.1 599 631 825 869

Fuente: Calculos basados en estadisticas de la OIC.
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la cuota, los ingresos por exportacién cayeron en
US$890.000.

En el siguiente afo cafetero, 1988/89, se volvié a
aplicar el mismo sistema para asignar las cuotas,
permitiendo todavia un pequefio “ajuste politico”.
A las existencias verificadas, sin embargo, se les
asigné un mayor peso que en el afio anterior, por
lo cual Guatemala volvié a experimentar una
reduccién de su cuota a 3.21%. Esta ultima
reduccién, no obstante, nunca operé puesto que
fue precisamente en este afio en que se aplico el
denominado "criterio de selectividad"'®, con el objeto
de incrementar la participaciénde los cafés suaves
en el mercado a expensas de otras variedades.
Este mecanismo funciond durante 1988, e implicd
un aumento efectivo de la cuota de Guatemala al
3.36%.

Unodelos principales problemasde laorganizacion
institucional que posee Guatemala para el manejo
de su sector cafetero, es que nunca ha contado
con suficientes recursos para asegurar el
mantenimiento de inventarios en las épocas en
que los mecanismos del AIC han estado en
operacion. A pesar de que una de las principales
funciones de ANACAFE es supuestamente la de
proveer este tipo de servicio, su déficit de fondos
se ha constituido siempre en cuello de botella para
hacerlo eficientemente. Y aunque, como se
sefialaba en la seccién Il, la produccion de Guate-
mala ha crecido lentamente, ha superado
ampliamente la cuota asignada. Este desequilibrio
se ha reflejado en altos niveles de inventarios,
sobretodo en los ochentas, con respecto a sus
niveles histdricos.

En cuanto a los precios internacionales, los tres
paises considerados en este analisis venden su
café aprecios superiores alpromedio internacional.
Ello se debe, basicamente, a que poseen cafés de

'® Se basaba en el hecho de que la demanda por los cafés
suaves habia sido muy dindmica en los ultimos anos,
produciéndose un diferencial de precios importante entre los
"otros suaves" y las otras variedades de café. Esto permitié a
los paises productores de café suave presionar por un aumento
en su participacion en el mercado mundial.



superior calidad. Sinembargo, de lastres naciones,
Guatemala tiene un premio menor sobre este
promedio. Es muy probable que este hecho se
atribuya a una politicade comercializacién externa
menos eficiente que la de Colombia o Costa Rica,
yaque no se atribuye a diferencias sustancialesen
la calidad del café exportado. Dicha
comercializacién externa es llevada a cabo por
agentes privados. Cerca de 30 firmas tienen
distintos canales de comercializacién, y todas
utilizan el Contrato “C” como precio de referencia.
Sin embargo, no existen contratos de exportacion
y se otorgan descuentos teniendo en cuenta la
calidad y los puertos de embarque.

Tradicionalmente, cuando las cuotas han estado
operando, los precios en el mercado mundialde no
miembros han sido inferiores a los del mercado de
miembros. Estos descuentos se explican por la
practica generalizada de los paises productores
de colocar sus excedentes en estos mercados.

Durante los sesentasy setentas Guatemala otorgd
descuentos que estaban en promedio, 20% por
debajo del precio de mercado de miembros. Durante
los ochentas, debido al desequilibrio creciente
entre las cuotas y la produccion exportable, las
autoridades guatemaltecas tuvieron que hacer
grandes esfuerzos para colocar sus excedentes
enelmercado de no miembros. Como resultadode
esto los descuentos promedio aumentaron a mas
del 58%.

La posicion de Guatemala ante las negociaciones
del AIC no fue nunca particularmente activa. En
términos generales, se acogié siempre a las
propuestas del grupo de paises productores de
otros suaves.

El rompimiento del Acuerdo ha tenido efectos
desfavorables muy importantes sobre los paises
productores. La disminucién de los precios fue de
mas del 45%, situando los precios en uno de los
niveles mas bajos histéricos. Ademas, la mayor
parte de los paises tuvo que incrementar las ventas
para tratar de compensar la caida del precio, a
pesar que esto tiene a su vez efectos negativos
sobre las cotizaciones mundiales. Las ventas

mundiales aumentaron en 60%, y las de Otros
Suaves en 43%, con respecto a la época en que
estaba vigente el acuerdo.

Aunque Guatemala ha adoptado esta misma
estrategiade incrementar sus ventas, estimaciones
de algunos autores'’ sefialanque este pais perdera
en el corto plazo mas de un 20% de sus ingresos
de exportacion. En el largo plazo las pérdidas
seran un poco menores (11%), a medida que los
precios del grano comiencen a recuperarse. Esto
hard que en el mediano plazo la capacidad
productiva de esta nacién se deteriore, aunque en
el largo plazo pueda recuperarse de nuevo.

En relacién con sus costos de produccion, Guate-
mala, al igual que Colombia, como se vera mas
adelante, ha enfrentado precios internacionales
que no los cubren totalmente (Cuadro 7). Sin
embargo, estos precios siguen estando muy por
encima de los costos variables, que es lo que, en
ultimas, determina siun pais sigue o no produciendo
café.

B. Costa Rica

También hace parte del grupo de productores de
Otros Suaves. Sus exportaciones representaron
en promedio 2.4% de las ventas mundiales de café
en el periodo analizado. Esta participacion se
incrementd en mas de un punto porcentual entre
los setentas y los ochentas, revelando latendencia
especialmente dindmica de la produccién de café
en esta nacién centroamericana.

Como en el caso de Guatemala, la distribucion de
las ventas de Costa Rica en los mercados de
miembros y no miembros ha dependido de que las
cuotas del AIC estén o né en funcionamiento. Sin
embargo, se puede afirmar que el ultimo de estos
mercados ha adquirido una importancia creciente
para esta nacion, particularmente en los ultimos
anos, en la medida en que se han tenido que
destinar los excedentes entre la cuota asignada y
la produccién exportable. En los afios setenta

'7 Véase Akiyama y Varangis (1988).
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Costa Rica destinaba cerca de un 8% de sus
ventas a los paises no miembros, mientras que en
los ochenta esta proporcion se incrementé al 26%.
Esta alta participaciéon ha hecho que Costa Rica,
junto con India e Indonesia, se consideren los
paises mads indisciplinados entre todos los
signatarios del AIC.

La cuota de Costa Rica fijada por el acuerdo, a
pesar de estar por debajo de su produccién export-
able (representd un 60.2% de éste en promedio
durante los ochenta), se incrementd en los ultimos
anos. Entre 1980y 1987 era de 2.29%, pero como
consecuencia de la aplicacion de la selectividad,
pasé en 1987/88 a 2.56%, siendo éste uno de los
paises mas beneficiados con este régimen. En el
afio 1988/89 esta participacidn volvié a aumentar
al 2.64%.

Como en el caso de Guatemala, los desequilibrios
cuotas-producciéon en Costa Rica inducen su
indisciplina en el mercado, dado que existe muy
poca capacidad de almacenamiento. Esta
capacidad, aunque limitada, ha tenido que
incrementarse en los ultimos afios. En los setenta
el nivel promedio de existencias que mantenia
CostaRica erade 11.7%de laproduccién, mientras
que en los ochenta fue de 28.3%. Esto ha ocurrido
a pesar de que en ese pais esta prohibido por ley
almacenar inventarios. Los centros de beneficio
han tenido que solicitar, de manera creciente,
permisos especiales para poder mantener estos
niveles de existencias'® (Cuadro 5).

Por otra parte, los precios a los cuales se vende el
café de Costa Rica se han situado histéricamente
por encima del promedio de todos los paises
productores, y este premio ha sido similar al del
café colombiano, sobretodo en los ochenta. Como
en el caso de Guatemala, son los exportadores
privados los encargados de la comercializacién
externa del producto.

Este café se vende a corredores de productos

'8 Si algun centro de beneficio guarda café sin un permiso
especial, y es detectado por las autoridades, se le obliga a
venderlo en la subasta para el consumo interno.
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béasicos en su mayoria, sin contratos especificos o
descuentos. El precio de referencia esta
denominado en términos FOB, con un sistema de
price to be fixedbasado en la segunda posicién del
contrato "C" de labolsa de Nueva York. Las ventas
a no miembros no tienen tratamiento preferencial
y deben ser autorizadas por ICAFE cuando no se
realizan al precio minimo determinado por esta
oficina.

Los descuentos otorgados a los no miembros han
sido una constante, y se caracterizan por ser
elevados. En los ochenta el v.u.e. en el mercado
de no miembros estuvo un 53% por debajo del de
miembros en promedio. En 1982/83 y 1983/84,
este v.u.e. fue mas del 100% inferior (Cuadro 6).

Enlas negociaciones del acuerdo internacional en
los ultimos afios, la posicién de Costa Rica ha sido
claramente disidente. Indudablemente este pais
jugd un papel fundamental en su ruptura. Ante los
grandes desequilibrios que estaba creando el
acuerdo mismo, las autoridades de ese pais

Cuadro 6. GUATEMALA, COSTA RICA Y COLOMBIA.
DIFERENCIA EN EL VALOR UNITARIO DE EXPOR-
TACIONES EN LOS MERCADOS DE MIEMBROS Y NO
MIEMBROS (%)

Anos Guatemala Costa Rica Colombia
1970 -20.38 0.67 -9.22
1971 -38.84 -44.32 -16.54
1972 -41.71 -28.23 -14.90
1973 -22.18 -3.77 1.30
1974 -15.64 0.74 -3.22
1975 -11.60 -12.25 5.72
1976 6.39 11.51 1.52
1977 6.52 -0.17 -2.91
1978 -3.43 -4.98 -1.07
1979 2.26 -0.11 -0.82
1980 -31.06 -34.33 -7.08
1981 -75.61 -71.92 -16.84
1982 -90.54 -133.91 -4.82
1983 -147.17 -142.34 -6.21
1984 -90.12 -86.31 -7.14
1985 -11.40 -38.52 11.31
1986 -21.63 3.29 6.35
1987 0.25 -26.60 5.07
Promedio -35.64 -36.00 -3.50

Fuente: Calculos con base en cifras de la OIC.




estimaron que estaria mejor en una situacion de
libre mercado, dado que su café estaba siendo
muy bien cotizado en el mercado internacional. La
experiencia del primer afio de ruptura ha
demostrado que, sin embargo, este pais también
ha perdido en la situacién de mercado libre frente
a lo que habria sido si estuviera vigente el
convenio'®, aunque esta pérdida habria sido
pequena.

En este sentido, lo ocurrido hasta ahora en el
mercado internacional es consistente con lo que
predecian expertos en el tema antes de que se
rompiera el acuerdo. Costa Rica es uno de los
paises mejor equipados para enfrentar el mercado
libre. Aunque los precios de los Otros Suaves
fueron los que mas descendieron a raiz de esta
ruptura, este pais logré compensar con cantidades
una buena parte de este efecto sobre los ingresos
de exportacion.

Por otra parte, de acuerdo con estudios de costos
realizados, Costa Ricaposee un margendel precio
sobre estos costos, aun incluyendo la
comercializacion del producto. Este hecho
indudablemente la sitta en una posicién mas
privilegiada que la de los otros dos paises
considerados en este estudio (Cuadro 7).

C. Colombia

Es el segundo pais cafetero mundial, después del
Brasil. Su participacién en elmercado se incremento
sustancialmente en el periodo 1967/68 — 1988/89
al pasar del 12.2 al 14.5% (miembros y no
miembros), correspondientes a 6.1y 7.7 millones
de sacos, respectivamente.

Las ventas colombianas a los paises no miembros
hanrepresentado tradicionalmente una proporcién
baja de las ventas totales de café del pais,
ciertamente inferior a lo que significan para Guate-

'? Actualmente se adelanta en FEDESARROLLO con apoyo
de la Fundacién FORD un trabajo sobre este tema, en el cual
se ha calculado que los ingresos netos de Costa Rica en una
situacién sin acuerdo fueron de US$19.2 millones, pero si
hubiese existido el acuerdo hubiesen sido de US$58.1 millones.

Cuadro 7. COMPARACION ENTRE COSTOS DE
PRODUCCION Y PRECIOS INTERNACIONALES

Costos Costos Precios
Producciéon variables Internacionales
(US$1990/Ib) (US$1990/Ib) (Promedio 1990)

Ib Ib
Guatemala 89.09 53.34 34.98
Costa Rica 78.99 45.94 34.98
Colombia 89.74 52.16 93.00

Fuentes: Costos - Landel Mills Commodity Studies (1989) y
Banco Mundial. Precios: OIC (Otros Suaves y Suaves
Colombianos) Calculos de la autora.

mala o Costa Rica. Sin embargo, este mercado ha
aumentando su importancia como destino de las
exportaciones colombianas en los ultimos afios, y
particularmente en 1987/88, cuando cerca de un
15.3% de las ventas se dirigieron a ese mercado®.

La ganancia de participacion de Colombia en el
mercado cafetero mundial puede atribuirse en
gran parte a la habilidad negociadora de sus
representantes ante el AIC. Es este uno de los
pocos paises que ha logrado aumentar su cuota
dentro de las regulaciones del acuerdo, de 14%en
1968/69 - 1971/72 a16.2% enlos ochenta. Apesar
de ello, estas asignaciones siempre han estado
por debajo de su disponibilidad exportable, incluso
desde el principio de este periodo (Cuadro 5).

Cuando en 1987/88 se pusieron en funcionamiento
los criterios “objetivos” para la asignacion de las
cuotas, la colombiana se incrementé a 16.41%,
dado el alto nivel de inventarios que el pais poseia.
Con el mecanismo de la selectividad esta
asignaciéon aumento a 16.57%.

Los niveles de inventarios que el pais ha tenido
que mantener han sido también altos, muy
superiores a los de Guatemala o Costa Rica. Enel

2 A pesar de que como proporcion de las ventas totales las
ventas a no miembros son bajas en el caso de Colombia, en
términos absolutos son importantes en ese mercado. Mientras
que Costa Rica destina unos 200.000 sacos en promedio,
Colombia ha llegado a vender a esos paises mas de 1 millén.
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caso colombiano, sin embargo, esta retencién de
existencias es necesariapara mantenerlos precios
enelmercado internacional. Paralas dos naciones
centroamericanas, exportadores pequefios, la
retencién es simplemente una imposicién del
acuerdo y un reflejo del desequilibrio entre su
asignacion y su produccion. Para Colombia, la
retencién representa su contribucién al
funcionamiento del acuerdo cafetero. Para los
otros dos paises es unamejor estrategia maximizar
sus volumenes de exportacion, asi ello implique
una contravencion de las normas pactadas.

Enloquerespectaalospreciosdelcafé colombiano,
estos han estado siempre en niveles superiores a
los del promedio de los paises exportadores, lo
cual se atribuye a su calidad muy apreciada en el
mercado. La comercializacién externa esta en
buena parte en manos de la Federacion. Una
proporcién menos importante es responsabilidad
de los exportadores privados. Tradicionalmente
se utilizan los llamados “contratos de oferta” con
los paises signatarios del AIC. De acuerdo con
ellos, las firmas compradoras manifiestan su
intenciéon de comprar a la Federaciéon o a los
agentes privados, por un periodo de tiempo
predeterminado que normalmente es de un afio,
una cantidad de café repartido en proporciones
similares durante trimestres. El precio de referencia
hasta hace unos afios habia sido el de Otros
Suaves, pero actualmente se ha incorporado el
contrato "C". Estos contratos se establecen a
principios del afio calendario, y la Federacion
garantiza la venta total de la cuota asignada para
el aho cafetero y el primer trimestre del siguiente.
La cantidad que se exporta depende de la historia
de las relaciones comerciales de las dos partes y
de la situacion general de la demanda en el
mercado.

Este sistema de comercializacién es ciertamente
mas organizado que el que tienen Costa Rica o
Guatemala. Ha sido disefiado, ademas, para que
se cumplan las normas del Acuerdo Internacional.
Sin embargo tiene sus inflexibilidades que
seguramente tendran que adaptarse auna situacion
de mercado libre.
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El sistema también previene un comportamiento
demasiado indisciplinado en el mercado de no
miembros, en particular con respecto a los
descuentos que se otorgan. Mientras que para los
productores en promedio el v.u.e. en ese mercado
es un 13 a 18%, en el caso de Colombia, durante
el periodo analizado, siempre ha sido menos de
10% menor (Cuadro 6).

En relacién con su posicién en las negociaciones
del AIC, Colombia, junto con Brasil, ha sidounode
sus principales promotores. En la década de los
ochenta, sin embargo, este ultimo pais perdié
interés en elpacto, dejando a Colombia en posicion
de liderar las negociaciones. Se puede considerar
que Colombia ha adoptado un punto de vista
bastante contradictorio, sobretodo en los ultimos
diez afios. Este tono se hizo mds evidente en las
negociaciones de 1989, cuando el pais manifesté
su disposicién de ceder en algo su participacion, si
con ello se mantenia el acuerdo.

Como ya se menciond, Colombia ha sido uno de
los pocos paises que ha logrado importantes
aumentos de su cuota en el AIC. En un principio
este tipo de comportamiento no generé mayores
resentimientos entre otros paises productores, por
la Unica razén de que la pérdida de participacion
del Brasil en el mercado dej6 suficiente espacio
para que se repartiera entre aquellos que habian
logrado aumentos en su produccién. Mas
recientemente, paises como Costa Rica, Indone-
sia e India estaban presionando el mercado
fuertemente y estaban menosdispuestos aaceptar
la cuota de Colombia en el mercado.

Enrelacion con lo que puede esperar Colombia en
un escenario de mercado libre, la experiencia del
primer afo ha demostrado que sus pérdidas han
sidoimportantes?', aunque lacapacidad de reaccion
del pais en términos del incremento en las ventas
para compensar la caida del precio fue
sorprendente. Sinembargo, no debe desconocerse

21 En el trabajo citado Colombia obtuvo ingresos netos de
US$83.3 en 1989/90 frente a US$432.4 millones en caso de
haberse mantenido el acuerdo.

22 Akiyama y Varangis (1988).



que el incremento tan importante de las ventas
colombianas debid tener un efecto depresivo
importante sobre los precios internacionales.

En términos de lo que predicen los modelos?
sobre el mercado mundial del producto, es muy
probable que Colombia recupere las pérdidas que
estateniendo en el corto plazo, unavezlos precios
del producto se empiecen a recuperar. En estas
circunstancias, es altamente probable que su
capacidad productiva no se vea afectada en el muy
corto plazo. Este tipo de conclusién también se
deduce de comparar los precios y costos de
produccién.

Aunque a los niveles actuales del precio
internacional, el pais esta exportando cada unidad
con una pérdida, aun existe un margen amplio
entre estas cotizacionesy el costo variable, que es
lo que en ultimas determina si se deja o no de
producir (Cuadro 7).

VI. REFLEXIONES FINALES

En este trabajo se han estudiado los distintos
aspectos del sector cafetero de tres paises que
cultivan una variedad similar del producto, en
condiciones agroecoldgicas parecidas. Sus
principales diferencias se encuentran,
fundamentalmente, en la forma como manejan
este sectory las instituciones que han creado para
organizarlo. Quizas el aspecto en el cual estas
diferencias reflejan con mayor intensidad es en el
grado de transmision que se permite, en cada
caso, de las fluctuaciones del precio internacional
sobre los precios domésticos del café. Guatemala
se encuentra en un extremo, al permitirse una
transmision casitotal, mientras que Colombia esta
en el otro, con un precio interno mucho mas
aislado. Costa Rica puede considerarse un caso
intermedio: hay alguna transmisiéon del precio
internacional, pero suavizada por la utilizacion de
algunos instrumentos de politica.

Puede establecerse, ademas, una relacion muy
simple entre este grado de transmisién y la
estructura institucional de cada pais. Enelcaso en
que no hay aislamiento completo —Guatemala-—,

las instituciones y politicas cafeteras tienen un
bajo grado de desarrollo y sonbastante inestables.
A su turno, las naciones en las que hay algun
sistema de estabilizacion del precio —Costa Ricay,
enmayorgrado, Colombia—éste esta acompanado
de una estructura institucional compleja y una
multitud de instrumentos de politica bastante
sofisticados.

Bajoun esquemade andlisis puramente neoliberal,
es de esperarse que aquel pais que recibe las
sefales del mercado mas directamente fuese el
que se comportara de manera mas eficiente. Sin
embargo, es indudable que el modelo mas
productivo es el de Costa Rica, que constituye un
caso intermedio en términos de transmisién del
precio. El pais que permite un seguimiento mayor
del precio interno —Guatemala— es aquel en el cual
lacaficultura ha mostrado signos de estancamiento.
En Colombia, con el mayor grado de aislamiento,
la respuesta del sector ha sido medianamente
dinamica.

El éxito de Costa Rica en lo que respecta a sus
rendimientos, productividad, costos y dinamismo
parece estar mas en el modelo de desarrollo y
difusién tecnoldgica, que hallevado aunarapiday
homogénea modernizacién de su caficultura. En
Guatemala no se dio un proceso de modernizacion
semejante y en Colombia, aunque se dio, no esta
aun totalmente generalizado. Todavia subsisten
importantes diferencias en las condiciones enque
se produce el café en distintas regiones, lo cual no
ha permitido un mejoramiento de la productividad
promedio, aunque haya regiones productoras que
superen entodas estas variables ala caficulturade
Costa Rica.

Sinembargo, existe porlo menos un elemento que
vale la pena analizar en relacién a la forma
institucional que tiene el desarrollo tecnoldgico del
café en Costa Rica, y que podria ser una de las
razones por las cualés, aparte deltamafo del pais,
parece haber tenido mas éxito la difusion
tecnoldgica en esa nacién. Como ha sido anotado
por Jaramillo (1985), el hecho de que haya varias
entidades encargadas de suministrar y difundir
estos servicios, ha contribuido decisivamente a su
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generalizacién y su eficiencia. En este sentido el
caso colombiano, enel cual solamente una entidad,
la Federacién de Cafeteros, se encarga de estas
labores, puede ser menos efectiva.

Es interesante, ademas, que este mayor grado de
competencia entre las instituciones encargadas
de suministrar servicios a los caficultores no
significaque el estado se margine de este proceso.
Curiosamente, en el caso de Costa Rica, el Estado
tiene un nivel de ingerencia mayor sobre el sector
que el que hay en Colombiay, definitivamente, en
Guatemala. Asi mismo, es un sector cafetero
altamente subsidiado (aunque menos que en Co-
lombia). Pero no parece que estos subsidios sean
los responsables de la utilizacién generalizada e
intensiva de insumos modernos. En realidad, no
se puede decir que un mayor nivel de subsidios
lleve aincrementos en productividad. De hecho la
caficultura colombiana es mas subsidiaday menos
productiva, aparte de utilizar menos insumos
modernos que lade Costa Rica. Otra caracteristica
del sector cafetero en Costa Rica es que mantiene
una relacién ciertamente mas equilibrada con el
resto de la economia que en el caso de Colombia.
Los subsidios que recibe estan compensados con
el gran nimero de impuestos que debe pagar.

Sin embargo, el sistema costarricense también
tiene grandes defectos e imperfecciones. Por
ejemplo, el sistema de fijacién del precio interno,
aunque tiene en cuenta la evolucién del precio
internacional, se paga en avances en distintos
momentos del tiempo, introduciendo un elemento
de gran incertidumbre para los productores. Al
mismo tiempo esta férmula le asegura un margen
de utilidad fijo (9%) al beneficiador, lo cual
ciertamente resulta injusto. El sistema colombiano,
alaislarelprecio internacional y asegurarlacompra
de la cosecha, le transfiere el riesgo al Fondo
NacionaldelCafé, y el productor esta practicamente
asegurado. En Guatemala todo el riesgo de las
fluctuaciones del precio debe asumirlas el
productor.

Otro problema del sistema costarricense, que se

aplica también al de Guatemala, es que no esta
disefiado para que los paises puedan cumplir con
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las disposiciones del AIC. Esta descentralizacién
de las actividades de producciony procesamiento,
que resulta bastante apropiada en Costa Ricapara
eldesarrollo y crecimiento del sector, ha diluido las
responsabilidades con respecto a la necesidad de
almacenar café para poder cumplir con las reglas
del acuerdo.

Alos centros de beneficio se les prohibe porley en
Costa Rica almacenar el producto y, por otro lado,
no hay una institucién que se encargue de esta
labor. En estas circunstancias el productor esta
obligado a vender toda su produccién, y los
beneficiadores y exportadores a colocar la
produccidn en los mercados internacionales. En
este sentido, la estructura institucional vigente en
Colombiaresulta mas apropiada parauna situaciéon
en la cual haya un acuerdo internacional vigente.

Costa Ricaciertamente se haganado su reputacion
de ser una de las caficulturas de mayor
productividad y rendimiento en el mundo. Esto ha
llevado a muchos a concluirque es uno de los mas
preparados para enfrentarse a una situacion de
libre mercado. Esto no quiere decir que esta nacion
esté mejor en esta situacién que bajo el Acuerdo.
Como enelcaso de Colombiay Guatemala, el pais
ha experimentado una pérdida sustancial de
ingresos externos. Sin embargo, es muy probable
que su estructura productiva sea la que menos se
modifique en el corto y largo plazo en respuesta a
los bajos precios internacionales.

Lasituaciénde Colombia es unpoco mas compleja.
Los precios internacionales bajos han tenido un
impacto negativo en los ingresos externos del
pais, aunque han sido compensados con las ventas
de otros productos. Los costos de produccion
promedio de Colombia son ademds mas altos, lo
cual sugiere que puede haber cambios en la
estructura productiva, al salir de la producciéon
aquellos cultivadores con costos variables
superiores a estos precios. Este impacto no sera
muy notorio y se repartird en el tiempo, en la
medida enque se permita latransmisién del precio
externo.



Por ultimo, Guatemala enfrenta la situacion mas
complicada, si setiene encuenta que se esperaun
efecto importante sobre su capacidad productiva
por efecto de la disminucion de los precios
internacionales. Esto sededuce de lacomparacion
con sus costos de produccion y es consistente con
lo que predicen los modelos como el de Akiyama
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Dominio tecnologico en una

economia abierta*

I. INTRODUCCION

El cambio técnico evita la destruccion de
recursos naturales, reduce la inflacién mediante
aumentos en productividad, mejoralabalanza de
pagos, elimina hambrunas, cura el cancer y
algunas enfermedades del corazén...Es tal su
impacto en la sociedad que ya no se pregunta si
algo es posible, sino cuan pronto yaqué precio’.

Durante doscientos afios, los economistas han
discutido acerca de sus efectos sobre la
distribucién del ingreso, el empleo, el creci-
miento y el ciclo, pero aun hay por resolver de-
bates de tipo micro: la existencia de economias
de escala y externalidades en el proceso de
innovacion, las caracteristicas de una estructura
de mercado conducentes a la innovacién, y la
incidencia del cambio técnico sobre la estructura
delmercado.

En los paises en desarrollo, adquieren especial
relevancia otro tipo de preguntas: ; Hay que

* La presente investigacion fue financiada por Colciencias.
Los autores agradecen la valiosa colaboracién de los
doctores Galo Tovary Miguel Urrutia

' Kamien y Schwartz (1982), p.1.

2 1bid, p.12.

J.J. Echavarria, H. Jaramillo, C.E. Bernal

producir nueva tecnologia o se debe adaptar la
disponible a nivel internacional? ;Cual es el
campo de accién del Estado en el area y cual
la forma dptima de intervencion? ;Qué deter-
mina la adopcidn de nuevas tecnologias y cudles
son las condiciones socio—econémicas mas
favorables para el cambio?? ; Cual es el impacto
y eficacia de las politicas alternativas para
promover elcambio técnico?

La primera parte del trabajo trata aspectos
generales relacionados con las caracteristicas
del cambio técnico en los paises en desarrolio y
la segunda evalua los sistemas de promocion del
cambio técnico en varios paises. Finalmente, se
presenta la situacion colombiana actual en
materia de incentivos y se proponen medidas
complementarias.

Il. ASPECTOS GENERALES RELACIONADOS
CON EL CAMBIO TECNICO EN LAS
EMPRESAS

A.Elpapeldel cambio técnico enelcrecimiento
Las preguntas en este campo son multiples y de
dificil solucién. Sin embargo existe un relativo
consenso sobre aspectos concretos del debate.
Se sabe, en particular, que el cambio técnico

139



"explica" mas de la mitad del crecimiento tanto en
los paises desarrollados, como en aquellos en
desarrollo que han seguido estrategias comer-
ciales abiertas. Su contribucién es sustancial-
mente menor (cercana al 30%) en economias
volcadas hacia el mercado interno®.

Un pais sub—desarrollado que sigue estrategias
comerciales "hacia adentro" sélo crecera al 6%
por afio cuando la inversiony el empleo lo hagan
al 5%, mientras los paises desarrollados y en
desarrollo abiertos creceran al 9%?*. Es por ello
que, con tasas similares de inversion, el
crecimiento de Corea y Taiwan ha sido mucho
mas acelerado que elde Colombia®.

También se sabe que el cambio técnico en los
paises en desarrollo no viene "inmerso" en nueva
maquinaria y equipo®, sino que depende del
complejo conjunto de factores que se sefialan a
continuacion’.

B. Nuevastécnicas vs. dominio de techologias
ya existentes

La secuencia usual en el desarrollo de capacida-
des tecnoldgicas en los paises industrializados
es: descubrimiento tecnoldgico —inversién— pro-
duccion. Este proceso se revierte en los paises
en desarrollo, compradores de tecnologia ya
existente. En ellos, la produccion se convierte en
el eje apartirdel cual se desarrollanlainversiéony
lainnovacién. Segun Dahiman, et.al:

“Eltema central en materia de desarrollo técnico
en los paises en desarrollo no es la adquisicion
de la capacidad para inventar productos y
procesos. Es mas bien, la capacidad para usar
tecnologia ya existente —para producir mas
eficientemente, para facilitar la produccién, y
para utilizar la experiencia adquirida en la

3 Chenery (1986), p.19; el contraste entre economias

abiertas y cerradas ha sido confirmado con estudios a nivel
delafirma. Ver Cheny Tang (1987).

4 |bid, p.26.

¢ Kuho, De Meloy Robinson, en Chenery (1986), p. 150, Tabla
6.1.
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produccidén e inversién, para adaptary mejorar la
tecnologia utilizada—. Ello se hace a partir de
tecnologias importadas, desarrollando las
capacidades locales en las areas donde sea
mas apropiado. Puesto que no se puede desa-
rrollar todo simultdneamente, y puesto que la
acumulacién de la capacidad toma tiempo, un
aspecto central es la secuencia de adquisicion
de estas capacidades, las cuales cambian a
medida que lasfirmasy el pais maduran™.

A partir de este diagndstico, los autores
concluyen que sélo se justifica la investigacion
basica cuando la tecnologia no existe, cuando a
pesar de existir no esta disponible, o cuando es
excesivamente costosa®. La politica descrita se
justifica aun mas si se considera que la época de
las invenciones "baratas" terminé hace décadas,
y que se necesitan enormes recursos en el
proceso de invencién a nivelinternacional™.

El que ya haya un stock de tecnologia disponible
es favorable al crecimiento y explica por qué
pocos paises logran mantener su liderazgo
econdémico durante periodos largos de tiempo.
Ademas, el proceso es relativamente dindmico, y
son varios los paises "dependientes" que hoy
exportan tecnologia a partir de un proceso inicial
de apropiaciény experimentacion''.

Los estudios recientes en el drea indican tam-
bién que la innovacién se da mas por el mejo-
ramiento en la administracién de los recursos
ya disponibles que a través de inversiones
masivas y adopciéon de nuevas tecnologias.
Las innovaciones suelen ser: normalizacion,
adaptacién de tecnologias conocidas, y ajuste
de tecnologias importadas. Es en el proceso
continuo de innovaciones incrementales vy
secundarias donde se adquiere competencia y
competitividad. Se trata de pequefios progresos

& Chenery (1986),p.26.
7 Chenery (1986), p.23.
8 Dehlman,et.al. (1987).
° Ibid.

1o Kamien y Schwartz (1982), p.11; Galbraith (1952).
" Lall (1980).



tecnolégicos basados en  imaginacion,
motivacién y creatividad técnica y organi-
zacional?, Segun Sagasti'®, para aprovechar
al maximo el potencial de las tecnologias
disponibles, es necesario innovar en el campo
de las actitudes gerenciales, las ciencias de la
gestion y los procedimientos administrativos.
Se requiere del trabajo de ingenieros y adminis-
tradores, de informacion agil, y de experiencia en
la produccion.

En la terminologia empleada en la literatura,
la innovacion se da mediante desplazamientos
hacia la "mejor practica". EI cambio técnico
depende en lo fundamental de variaciones
relativamente menores en el proceso diario de
produccién —dominio de la tecnologia ya
existente-'%, Asi, en una muestra de cinco
paises, Pack' encuentra que los cambios en
produccién hacia "la mejor practica" pueden
elevar el nivel de productividad de los factores
hasta en 100% (India), mientras que las
ganancias provenientes de cambios en
tecnologia (diferentes relaciones capital/
producto) apenas dan cuenta de entre 7% y
17% de las ganancias en productividad.

El Grafico 1 compara formalmente los conceptos
de "eficiencia técnica" y de empleo de "nuevas
técnicas". Las decisiones de produccidn de las
firmas pueden ilustrarse mediante la isocuanta
FABC, la cual representa diferentes combina-
ciones minimas de capital (K) y mano de obra (L)
para fabricar una unidad de producto. La plantas
A, B y C estan produciendo sobre la isocuanta
y son por ello eficientes. No utilizan méas insu-
mos de los requeridos por unidad del bien final.
La produccién de la firma D se halla ubicada a
la derecha de la isocuanta y es ineficiente pues
requiere mdas capital y trabajo (el grado de
ineficiencia lo mide la relacién OA/OD). La firma
produciria en forma mas eficiente si mejora la
administraciénde susrecursosy se ubicaenaA.

Por otra parte, las plantas pueden utilizar

'2Rattner (1989).
3 Sagasti, F. (1987).

Gréafico1. DOMINIO TECNOLOGICO VS.
ADOPCION DE NUEVAS TECNICAS
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diferentes técnicas de produccién (relaciones
capital/trabajo), y s6lo existira un tipo de técnica
Optimo para los precios relativos existentes en el
pais. Si la relacién salario-renta fuese la
correspondiente a la pendiente de la recta MM’
existia una técnica "éptima" utilizada por la
planta B. La firmas A y C emplean técnicas
inadecuadas, y deberian modificarlas para
reducir costos y elevar su eficiencia. La firma A
emplea unatécnica que utiliza demasiada mano
deobra,ylo contrario sucede conlafirmaC.

La analogia suministrada por Bell, et.al. (1984)
puede ser util parailustrar el punto. Elmontaje de
un buen restaurante requiere la produccion de
multiples bienes mediante lacombinaciénde una
gran variedad de equipo, con un conjunto amplio
de insumos. No basta con la compra de una
nueva maquina de café expreso para garantizar
labuenamarchadellocal.

Existe otro interrogante en relacién con los

'* Westphal (1982), p.259; Enos (1962). Por supuesto, este
hallazgo refuta a aquellos que atribuyen todos los males (en
materia de tecnologia) a precios relativos incorrectos.

15Pack(1988), p.363.
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"nuevos" bienes que aun no se procucen en el
pais. ¢Cémo hacer para que la empresa
produzca por primera vez en D en el Grafico 17
La respuesta no es simple. Corea decidié
subsidiar la creacidn de centros de investigacion
e importar "cerebros fugados" con tareas
concretas y sueldos muy elevados para los
estandares nacionales. Dichos centros desa-
rrollaron el producto mediante la copia simple de
tecnologia internacional y el sector productivo
se encargé de la apropiacion tecnoldgica nece-
saria para moverse a A. Las firmas japonesas
jugaron el papel del Estado en Corea, en esta
areaparticular.

Finalmente, para lograr el éxito en un proceso de
innovacién, el producto debe comercializarse
ya que (para algunos autores)'® la innovacion
no existe hasta que no se ha realizado la prime-
ra transaccion comercial con el nuevo producto
0 proceso. La innovacién "exitosa" se definiria
entonces como el conjunto de actividades
técnicas, productivas y comerciales que con-
ducen a la comercializacién de productos
manufacturados nuevos y/o mejores y a la
utilizacion comercial de procesos y equipos de
produccidén nuevos y/o mejores.

Los planteamientos anteriores poseen serias im-
plicaciones en materia de politica econémica.
En primer lugar, tan importante como la exis-
tencia de un complejo y bien estructurado
sistema de cienciay tecnologia, es garantizarun
proceso de difusién eficiente de las innovaciones
disponibles a nivel nacional e internacional.
Segundo, debe existir un conjunto amplio de
recursos humanos (ingenieros, administradores,
etc.) para dominar (apropiarse) la tecnologia
disponible. Tercero, no basta con laimplantacién
de precios "correctos" (salarios—costo de capital)
para garantizar la eficiencia econdémica. Cuarto,
en el contexto de la discusidn sobre tecnologias
"apropiadas" de los afos sesenta, la visidon que
planteamos aqui implica que todas las tecno-
logias son inapropiadas, ya que lo fundamental

¢ Waissbluth (1990); C.Freeman, citado en UNCTAD
(1984).
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es la costosa y dificil labor de apropiacién de
las tecnologias disponibles a nivel internacional.
Finalmente, un desarrollo tecnolégico adecuado
debe culminar en su comercializacion.

La caracterizacion del cambio técnico ante-
riormente planteado no implica en forma alguna
que los paises en desarrollo deban abandonar
su esfuerzo por desarrollar una comunidad
cientifica. Por el contrario, el sector productivo
necesita la asesoria de la universidad y de los
centros de investigacién para competir exitosa-
mente en los mercados internacionales. Se
requiere formar doctores y cientificos altamente
calificados.

Mas aun, es posible que la diferenciacion
planteada entre desarrollos cientificos de puntay
la realidad concreta de las empresas y el sector
productivo no sea tan marcada cuando se trata
de nuevas areas, como la biotecnologia por
ejemplo, que se caracterizan por su relacién
cercanaydirectaconlaproduccion.

C. El papel del Estado

El libre mercado no asigna recursos
eficientemente en el caso de la investigacion
pura, por tratarse de un bien "publico" (cuyos
beneficios son apropiados por agentes diferen-
tes al "productor") y con economias de escala
sustanciales en la colecciéon y organizacion de
la informacion. Ello es especialmente claro en
areas cuya rentabilidad privada no es alta -y
menos en el corto plazo—. EI cambio técnico y
la investigacion benefician a varios sectores y
firmas: el publico adquiere mejores productos,
la balanza de pagos mejora, el empresario
demanda mano de obra mas calificada (y me-
jor remunerada), etc. El Estado debe garantizar
el desarrollo de Investigacién y Desarrollo en
las areas de nuevos materiales, microelec-
tronica, informatica, automatizacion industrial
y biotecnologia.

En el area de la transferencia tecnoldgica
también se justifica la intervencion estatal,
dadas las caracteristicas especificas de este



"producto”. El mismo lenguaje empleado en el
campo indica que no existe un mercado perfecto
para latecnologia: se compray vende algodén o
cobre, pero se transfiere tecnologia. Es un
mercado en el cual la oferta no refleja los costos
de produccidn, y la demanda no depende de los
parametros tradicionales'.

No existe oferta competitiva de tecnologia. Cerca
del 98% de las patentes utilizadas en los paises
en desarrollo son de origen externo' y éstas
son comercializadas y producidas por unos
pocos grandes conglomerados'®. En cuanto a
la demanda, el acceso a nuevas tecnologias es
imperfecto y depende de su origen, de las imper-
fecciones del mercado y de las habilidades,
experiencia y conocimiento de los compradores
potenciales de tecnologia®. Dada la importan-
cia del proceso de adaptacion antes ilustrado, la
capacidad técnica del comprador influye sobre
lo que se busca y obtiene, y también sobre el
precio pagado.

En resumen, se trata de una situacion de oligo-
polio bilateral, y el precio al cual se transfiere
la tecnologia depende de factores extraeco-
noémicos —poder de negociacidon basicamente—.

Lo anterior plantea la necesidad de desagregar
e identificar los componentes de cada "paquete”
tecnoldgico y de evaluar las diferentes fuentes
.de oferta y sus caracteristicas. También, la
necesidad de la cooperacién entre paises en
desarrollo. Dado que la informacion es un
elemento invaluable en este mercado, seria
sumamente util conocer el precio de compra de
los componentes de los diferentes paquetes
pagado por los distintos paises.

'7Ver Vaitsos, en Radice (1975).

18 |bid, p.202.

% 1bid., p.184. Alli se hace descripcién del mercado de
tecnologiaenlos sectores de petroquimicay electrénica. La
actividad de investigacion en cienciay tecnologia es ciertamente
concentrada alinterior de laindustria. En 1962, cinco sectores
dabancuentade cercadel 90% de los gastos eninvestigaciony
desarrolloen los Estados Unidos. Su participaciéon en ventas
ascendiaa39%, y en exportaciones al 72%. Ver Gruber, Mehtay
Vernon, en Baldwiny Richardson (1974).

D. Caracteristicasdeuna estrategia de Ciencia
y Tecnologia

La apropiacion de la tecnologia descrita ante-
riormente corresponde a las firmas y el sector
privado en general. Por ello, lo indispensable es
lograr un "ambiente" que estimule a las firmas y
a los agentes productivos a embarcarse en
esfuerzos de innovacién y cambio técnico. Estos
demandaran servicios de los centros de
investigacion y desarrollo tecnoldgico, de las
firmas consultoras de ingenieria, de los centros
de informacion y asistencia técnica, y de las
universidades (fomentando los vinculos univer-
sidad—empresa). Algunos elementos esenciales
para la creaciénde dicho "ambiente" son:

En primer lugar, si bien se justifica la interven-
cion estatal en este campo, una estrategia sana
debe reconocer, apoyary reforzar las tendencias
del mercado?®'. Existen opiniones divergentes
sobre la medida en que el Estado dirige la
actividad econdmica en los paises del sudeste
asiatico, pero nadie negaria que el grado de
intervencionismo es sustancialmente menor
(también mas flexible) que en América Latina?2.
Las decisiones se toman luego de un amplio
proceso de consenso con el sector privado, y a
un la promocion de industrias "nacientes" se
basa en el mercado, mediante la promocién de
sectores que ya han mostrado un relativo
potencial en materia de produccién y dina-
mismo?.

En el campo de interés especifico de este
trabajo, el desconocimiento de la anterior
condiciéon podria llevar a que los institutos
publicos de investigacién (también, por su-
puesto, las universidades publicas) produjeran
un bien que no guarda relacion alguna con las

2 Stewart(1982),p.86.

21 Ello es alin mas claro para laadopciény transferencia de
tecnologia que paralainvestigacién basica.

2Packy Westphal (1986), p.86. Por supuesto, el estado
también invierte directamente en algunos campos en que el
mercado no es suficientemente dindmico o "confiable”.

2 Packy Westphal (1896), pp. 98-99.
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necesidades del sector productivo,
justificAndose quiza una politica que les obligue
a cubrir parte de su presupuesto mediante el
cobro de sus servicios al sectorprivado.

Segundo, es necesario contar con un ambiente
estable a mediano plazo, combinado quiza con
amenazas esporadicas (y reales) de "apertura"
y competencia. Katz (1984) sugiere que es
necesario "contar con periodos de estabilidad
macroeconémica, incrementos paulatinos en
demanda, y bajos niveles de incertidumbre que
permitan a las firmas reexaminar sus acciones y
desarrollar y depurar disefios y tecnologia".
Ademas, la experiencia de otros paises revela
la importancia de un relativo grado de compe-
tencia que evite el anquilosamiento del sector
productivo.

El planteamiento anterior es valido en varios
campos. La proteccidn externa (arancelaria y
para—arancelaria) es un factor que va en detri-
mento de la innovacién®, pero una liberacién
total aniquilaria la industria nacional. De otra
parte, la estructura ideal para fomentar la inno-
vacion se encuentra en un punto medio entre la
competencia perfectay el monopolio puro®.

Tercero, es fundamentalimplementarun sistema
que conlleve premios (castigos) a la eficiencia
(ineficiencia). Dadas las dificultades para eva-
luar eficiencia y logro en forma permanente, los
paises del sudeste asiatico han atado su siste-
ma de premios y castigos al éxito exportador de
las firmas y sectores. Es mejor subsidiar las
exportaciones que la produccién, ya que asi se
garantizan dos objetivos (mayor produccién y
mayor eficiencia) enforma simultanea.

Cuarto, es necesario contar con la oferta
adecuada de capital humano (mano de obra
calificada, ingenieros, administradores) en el
momento en que la firma lo requiera. Por ello, la

24 Katz (1984), p.27.

2 Bell (1984); Nishimizu y Robinson (1986); para el caso
colombiano ver Echavarria (1990).

26 Kamieny Schwartz (1982).
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mejor politica industrial podria consistir en la
formacion de recursos humanos para el futuro.
La educacidon primaria y secundaria son gratuitas
en Corea y el cubrimiento de sus programas de
educacién es total. Este pais ha erradicado
completamente el analfabetismo?’.

Finalmente, las caracteristicas de la actividad de
Investigacion y Desarrollo (seccion 11.C: El papel
del Estado) justifican su promocién directa e
indiscriminada. Un buen nimero de paises
desarrollados y en desarrollo aplican con éxito
este tipo de politicas, las cuales seran discutidas
enlaseccion Ill.

E. La promocion selectiva

Cuando se entra al terreno de la selectividad
cabe preguntarse: ;Deben o no promocionarse
sectores y actividades especificos? ;Con qué
criterios y durante cuanto tiempo? La "receta"
general es relativamente simple, aun cuando sus
implicaciones no son enteramente claras para el
caso colombiano: debe descartarse comple-
tamente una estrategia selectiva cuando se
cuenta con un estado débil, ineficiente y poco
flexible, pero la "rentabilidad" social de una
estrategia selectiva y discriminada puede ser
altisima cuando se implementa en forma
adecuada. El subsidio o proteccién sectorial
debe ser de todas formas provisional, con
periodos de proteccién—subsidio que no superen
losdiez afos.

¢ Ante estas recomendaciones, cual es el diag-
néstico de la capacidad administrativa del Esta-
do colombiano y cudles las posibilidades reales
de administrar la estrategia "adecuada"?

La teoria econdémica justifica la protecciéon a
sectores nacientes, pero la promocion sectorial
(o selectiva) es tarea ciertamente dificil. La evi-
dencia empirica disponible indica que en pocos
casos se encuentran procesos de innovacion
continua y sustancial y que el crecimiento de la

27Packy Westphal (1986), p.92.



productividad es altamente volatil; pocas de las
empresas analizadas en los paises en desarrollo
mantienen un nivel de cambio técnico siquiera
comparable al internacional?®. Se trata de todas
formas de un proceso costoso, ya que el subsi-
dio a firmas y sectores deberd mantenerse por
unos diez afos antes de que un sector "normal”
llegue a ser competitivo®®. Esta es la cifra
"magica" para una firma que produce a un costo
(costo de los recursos domésticos, DRC) que
dobla el precio internacional. Se requeriria de un
arancel del 100%, o de un subsidio al valor
agregado del 50%, cifras definitivamente supe-
riores alasque recomienda el Banco Mundial*®.

Por otra parte, parece ser que pocos paises han
protegido significativamente los sectores con
mayores tasas de innovacion. Krueger encuen-
tra una relacion negativa entre proteccion y
tasas de cambio técnico para el caso de Turquia,
y en Colombia innovan en mayor medida los
sectores que cuentan con bajas tasas de protec-
cion arancelaria y para—arancelaria®. En otras
palabras, no se protegen los sectores con alto
potencial en materia de cambios en produc-
tividad.

Para complicar aun mas el panorama, los
estudios de Katz (1984) para América Latina, in-
dican que se requiere de estrategias diferentes
para distintos tipos de firmas. El autor aconseja
concentrar el esfuerzo de promocidn en ciertos
procesos discontinuos (calderas, turbinas, far-
macéuticos, etc.), pues poco puede hacerse en
sectores con procesos continuos y con grandes
economiasde escala.

Como premio de consolacién para los defen-

#Bell,et.al.(1984),pp.113,114. Se exceptian quiza el sec-
tormetalmecanico.

29Katz (1984), p.29; Dahiman, et.al.(1987), p.6. Lasindustrias
de textiles y automéviles emplearon entre 3y 6 décadas para
"nacer"y competiren Japoén, y laindustria Coreana de textiles
requirié de cuatro décadas. La evidenciadisponibleindica que se
requiere almenos de diez afios para permitir que un sector sea
competitivo.

3°Westphal (1986), p.262.

3 Krueger (1984); Echavarria (1990).

sores de las politicas selectivas, Westphal et.al.
(1981) muestran que los periodos de madura-
cién han descendido en Corea. La inversién en
capital humano y en innovacién tecnoldgica es
costosa en un comienzo, pero desciende en las
etapas posteriores. El sector de astilleros re-
quirié de solo dos afios para "madurar”.

La evidencia histdrica ilustra, sin embargo, cuan
"rentable" puede ser una politica estatal
agresiva. Asi se ha hecho en los paises del
sudeste asiatico, aun cuando las caracteristicas
de la promocién apenas ahora comienzan a ser
entendidas. El Estado utilizé altos aranceles y
para—aranceles, aplicé la prohibicidon de impor-
taciones para bienes producidos localmente,
controlé las transferencias de tecnologia vy
prohibié la inversion extranjera en ciertos
sectores, movid recursos crediticios hacia
sectores considerados como prioritarios y creé
lasgrandes firmas comercializadoras®.

Ya se dijo anteriormente que se trata de estra-
tegias de promocidn que en esencia refuerzan
las directrices del mercado y que sélo en con-
tadas oportunidades inducen dichas sefales.
Estrategias sumamente flexibles que premian el
éxito y castigan el fracaso en unos pocos
sectores y cuyos resultados estan sistema-
ticamente atados al éxito alcanzado por las
firmas en materia de exportaciones. Mas aun,
se apoya al oligopolio discriminante que ob-
tenga utilidades en el mercado doméstico
(cobrando altos precios) con tal que también
produzca para el mercado internacional. No se
discrimina en forma sustancial contra aquellas
firmas no subsidiadas o promovidas.

Una estrategia selectiva, considerando ya
concretamente la actividad de innovacion y
desarrollo, podria incluir algunos de los si-
guientes criterios:

Idealmente, los incentivos a la innovacién no se
deben aplicar en forma indiscriminada, debido a

32Packy Westphal (1986), p.95.
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que sus impactos son diferentes, en funcién de
la situacién en que cada industria se encuentre
enrelaciéncon el proceso mismo de innovacion.

El proceso de innovacién tecnolégica difiere
segun el tamafo de la firma®*. En el caso de las
grandes empresas, la investigacion y el desa-
rrollo formales son un factor esencial de Ia
innovacion tecnoldgica. Las empresas grandes,
por lo general, participan en todas las etapas
del proceso de innovacion de una manera mas
activa pues disponen de recursos financieros,
cientificos y tecnolégicos. No ocurre lo mismo en
las empresas pequefnas y medianas, las cuales
dependen (para su proceso de innovacién e
investigacion basica y aplicada, y particular-
mente en sus primeras etapas), de instituciones
y centros externos.

Es necesario distinguir entre innovaciones
“menores” e innovaciones “radicales™*. Rattner
establece diferencias entre innovaciones prima-
rias y secundarias, caracterizando las primeras
por cambios profundos en la tecnologia conven-
cional utilizada, y las secundarias por altera-
ciones pequefias en la busqueda de aumentos
de productividad o de mejoras en la calidad de
los productos.

La diferenciacion sectorial y de nuevas tecno-
logias permite seleccionar algunos sectores que
pueden ser incentivados, con una accién mas
decidida por parte del Estado. En el caso de
nuevas industrias y tecnologias (microelectro-
nica, informatica, biotecnologia, nuevos mate-
riales), Marcovitch®, recogiendo la experiencia
de los paises desarrollados, muestra que en
estos campos la accion del Estado es funda-
metal, debido a que en ellos la innovacién
tecnoldgica requiere de largos periodos de
investigacion y desarrollo; se exige de otra parte
grandes inversiones; es prioridad nacional, y
necesita de la coordinacién gubernamental, por

3 Naciones Unidas (1984).
3 Rattner, H., (1990).
35 Marcovitch, J., et.al. (1990).
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exigir la participacion de diversas empresas, que
concurren aun mismo mercado.

lll. INCENTIVOS A LA INNOVACION
TECNOLOGICA EN DIVERSOS PAISES

A. Clasificacion

Los incentivos generales a la innovacion
tecnoldgica se pueden clasificar en directos,
indirectos y mixtos. Los primeros son: finan-
ciamiento directo, participacion en el riesgo y
financiamiento participativo. Los incentivos
indirectos incluyen deducciones de impuestos y
aranceles, incentivos de mercado, administra-
tivos y mixtos.

1. Incentivos Fiscales

—-Impuesto sobre las utilidades: permite la de-
duccién de gastos corrientes y de inversion
asociados a investigacion y desarrollo. Utiliza
dos modalidades: deducciones sobre la totali-
dad del gasto o descuentos unicamente sobre el
nuevo gasto (gasto incremental). Los créditos
fiscales pueden o no tener caracter progresivo.
En ocasiones se permiten modalidades de de-
preciacion acelerada con propdsitos similares.

—Deducciones impositivas para las contribu-
ciones y donaciones. Se puede deducir de los
impuestos los aportes a universidades y centros
de investigacion para actividades de investi-
gacion y desarrollo tecnoldgico.

—Deduccidn de aranceles y paraaranceles sobre
bienesimportados.

—Deducciondelimpuesto a las ventas, tanto para
el caso de bienes intensivos en Investigacion y
Desarrollo, como parala venta de conocimientos
provenientes de tales gastos.

2. Incentivos de mercado

Uso del poder de compra del gobierno; proyectos
especiales contratados por los gobiernos; y
establecimiento de reservas de mercado para
determinadas industrias con base tecnoldgica y
de caracter estratégico.



3. Incentivos administrativos y legales

Agilizacion de procesos; participacion de los
diferentes organismos gubernamentales vincu-
lados a actividades cientificas y tecnoldgicas
para facilitar el "paquete" tecnolégico; protec-
cién en materia de patentes.

4. Incentivos mixtos

Formacion de recursos humanos de alto nivel,
establecimiento de fondos destinados a promo-
ver las innovaciones tecnolégicas.

B. Ventajas y desventajas de los diferentes
sistemas

Existen aspectos positivos y negativos en la utili-
zacionde diferentes modalidades de incentivos:

1. Los incentivos directos permiten establecer
un control mas efectivo por parte del gobierno,
en lo que se relaciona con los recursos efec-
tivamente utilizados en investigacion y desa-
rrollo tecnoldgico. Bajo esta modalidad pueden
seleccionarse sectores, programas y proyectos
segun prioridades previamente establecidas;
es posible integrar proyectos y apoyar grupos
de investigacion y desarrollo tecnoldgico de
reconocida capacidad y excelencia en forma
selectiva; puede garantizarse la estabilidad
financiera y la rentabilidad de los paquetes de
proyectos, con plazos determinados y con re-
sultados especificos.

Para el caso de América Latina, Avalos® desta-
ca la importancia del financiamiento directo por
el escaso desarrollo del mercado de capitales en
la mayoria de los paises de la regién. Sin em-
bargo este tipo de incentivos deberia contemplar
todas las etapas que hacen exitoso un proceso
de innovacion tecnoldgica, incluyendo su co-
mercializacién. Ello no ha sucedido en los pai-
ses en desarrollo, que se limitan a financiar la
investigacion misma, sin cubrir las etapas finales

3 Avalos, |. (1990).

relacionadas con la comercializacion del pro-
ducto®

Su principal desventaja reside en que se
requiere de un proceso de negociacion previo
que dificulta un flujo permanente y estable en
materia de innovacién. De otro lado la selec-
tividad supone alta eficiencia y flexibilidad por
parte de quien administra los recursos o quien
implementa el programa.

2. Los incentivos indirectos permiten inducir la
investigacion y el desarrollo con rapidez, flexi-
bilidad, bajo costo administrativo, cubrimiento
nacional, con cierta autonomia decisoria, con
selectividad (quiza para proteger ciertas acti-
vidades econdmicas), e igualmente benefician
la cooperacién e integracion empresarial y la
vinculacion de éstas con centros y nucleos de
investigacion y desarrollo tecnolégico.

En cuanto a las desventajas que se les atribuye
a los incentivos indirectos merecen mencionar:
la discriminacion contra nuevas empresas que
aun no brindan utilidades; su no concordancia
con otras politicas del Estado y la dificultad para
controlarlos montos gastados en el programa,
dada la discrecionalidad con que cuentan las
empresas para decidir qué rubros se consideran
0 nd bajo Investigacién y Desarrollo.

C. Experiencias en diferentes paises

La caracterizacion del proceso de Investigacion
y Desarrollo y de apropiacion de tecnologia en
general (Seccién 11.C: El papel del Estado)
justifica plenamente que el gobierno intervenga
directamente en la escogencia de las técnicas
de produccion convenientes para el pais, que
promueva las importaciones de tecnologia en
condiciones favorables y que estimule el desa-
rrollode agentes especializados en elcampo.

Brasil y México han desarrollado centros de
informacion tecnoldgica que cobran sumas

% Naciones Unidas UNCTAD, (1984).
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pequefas de dinero a aquellas firmas o agentes
que utilizan sus bancos de datos. Ademas, dado
que pocas firmas poseen la capacidad para
evaluar apropiadamente técnicas de produccion,
corresponde al Estado el proveer y subsidiar la
creacion de dicha capacidad. Estos dos paises
también mantienen agencias estatales que
subsidian los proyectos de costo—beneficio re-
queridos para evaluar tecnologias alternativas
y se subsidia y financia el entrenamiento téc-
nico y las compras de equipo en las firmas
consultoras que adelantandichos estudios®.

Con base en Marcovitch®®, a continuacién se
describen y evaltan los diferentes incentivos
—fiscales principalmente— implementados en
Estados Unidos, Canada, Europa, Japén, Corea,
India y Brasil. En el Cuadro 1, se presenta un
resumen.

Todos los paises analizados consideran como
gasto la totalidad de la inversidn en investiga-
cion y desarrollo, y el empresario puede
depreciar aceleradamente su maquinaria vy
equipo; Canada, Corea, e India permiten de-
preciar la totalidad de la maquinaria (90% en
Corea) enunsolo afio.

La mayoria de paises conceden deducciones
adicionales sobre el impuesto a la renta. Una
parte del "crédito fiscal adicional" se concede en
Corea sobre el gasto total en Investigacion y
Desarrollo, y otraparte sobre suincremento con
respecto alpromedio de los dos afios anteriores.

Cuatro de los paises estudiados (Estados
Unidos, Francia, India y Brasil), permiten dedu-
circomo gastos la totalidad de las contribuciones
hechas por las empresas a las universidades e
institutos de investigacion.

Se presenta una diferenciacion importante entre
Japony los otros paises desarrollados incluidos
enel Cuadro 1. Mientras que los subsidios sonde
caractergeneral enlos Estados Unidos y Europa,

%Dahlman, et.al. p.15.
3 Marcovitch, et.al. (1990).
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Japén favorece los sectores estratégicos y
diferencia las pequenas y grandes empresas.
Los incentivos generales han perdido impor-
tancia en dicho pais durante los ultimos afos.

Corea, India y Brasil permiten la deduccién de
aranceles sobre bienes importados, cuando
éstos guardan relaciéon con la actividad de
Investigacion y Desarrollo. En Corea, los aran-
celes se reducen en 65% para una lista de 223
items considerados esenciales para los progra-
mas prioritarios de desarrollo tecnolégico del
pais. Los laboratorios gubernamentales de
investigacion gozan de una reduccion del 90%
de los impuestosde importacion.

La experiencia brasilena es de especial rele-
vancia para el caso colombiano. Después de
aplicar politicas selectivas durante varios afos,
la comisidon establecida recientemente para
disenar una nueva politica en el area, senald
que todo incentivo debe ser de caracter general
y de aplicacion automatica. A continuacion se
describe la experiencia individual en cada pais,
en cuanto al establecimiento de incentivos a la
innovacidéntecnoldgica.

1. Estados Unidos

Hasta 1954 todos los gastos en Investigacion y
Desarrollo, inclusive los salarios, eran tratados
en forma idéntica a la inversion. A partir de ese
afo se establecid la posibilidad de deduccién
inmediata de los gastos corrientes dedicados a
Investigacion y Desarrollo y la amortizacién de
los gastos en un periodo de hasta cinco afios,
el cual se iniciaba a criterio de la empresa
cuando el producto obtenido se introdujera en el
mercado. También se dictamind que los costos
de investigacion contratada externamente po-
dian deducirse plenamente en el afio en el cual
se efectuaron.

Posteriormente, en 1982, se determind que
las empresas podian obtener un "crédito" de
hasta el 20% sobre el aumento en los gastos de
Investigacion y Desarrollo, definiendo una base
dada por la media de estos gastos en los tres



Cuadroi COMPARACION ENTRE LOS INCENTIVOS FISCALES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO
CONCEDIDOS A LOS PAISES ANALIZADOS
LEGISLACION E.U.A. CANADA FRANCIA JAPON COREA INDIA BRASIL
I. IMPUESTOSOBRE LA
RENTA
Deduccién Anual
deGastos Corrientes 100.00 % 100.00 % 100.00 % 100.00 % 100.00 % 100.00 % 100.00 %
Depreciacion Anual de
Gastos de Capital
-Equipos 33.00 % 100.00 % 40.00 % 20a30 % 90.00 % 100.00 % 10.00 %
-Instalaciones 20a33 % = 50.00 % = = 20a50 % 25.00 %
CréditoFiscal
(Adicional) 20% sobre 20a33%del 15a20%delas 6a15%del 10%de los 100%de los
elaumento delos gastos inversiones en impuesto gastos mas un gastos limitado
gastos en Investigacion Investigaciéony devuelto 10%delincre- al8%del |.R.
propios o y Desarrolio Desarrollo mentodelos debido.
contratados limitadas a un 7%degastos gastos sobre
externamente maximo de 25000 {f con activos labase de los
por nuevoempleo ensectores dos arios anterio-
creado estratégicos res,conun maximo
(Creditd'iapot del30%delim-
recherche) puesto sobre la
rentadevuelto.
unincrementodel 30%alos
gastos de Investigacién y 8%del costode
Desarrollosobrelabase de equipos (opcional
los dos afios anteriores con segun ladeprecia-
unméaximode 3millones de ciénacelerada).
ff. Sielvalor es superior al
impuestopagado laempresa
recibe ladiferencia.
unincrementodel25%alos
gastos deformacién de
profesionales enbasealafo
anterior conunmaximode
un millén deff.
Diferido Retroactivoa Indefinido
3anosd15anos = = i - -
enadelante
Donaciones (Univer- 100%del valor 100%del valor del 100%delvalor 100%delcosto,

sidades e Institutos
de Investigacion)

(para equipos,
unvalorinter-
medio entre el
precio de costo
yprecioenel
mercado.

Fondode Inversién ==

I.OTROSIMPUESTOS
Importacién Activos

Investigaciény
Desarrollo =

Ventas (circulacion =
enelmercado)

Know-How (patentes) =

costo

15%delimpuestoa
laRenta.

del costo limitado a 100%
delorecibido.
20% a30%del = =5
Impuestode
Rentadevuelto.
65% a90%del Exentos * Exentos*
valor FOB

* Sélo parainstituciones sin &nimo de lucro.
FUENTE: Marcovitch, 1990.
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afnos anteriores. Si el monto del crédito excedia
el valor del impuesto que debia pagar la em-
presa, este exceso podia diferirse hasta en 15
anos. Sin embargo, en 1986 se restringié la
definicion de Investigacién y Desarrollo para la
obtencionde crédito.

Enlalegislacidntributaria existe también el siste-
ma de depreciacién acelerada de los equipos
destinados a actividades de Investigacion y
Desarrollo, los cuales pueden ser depreciados
entres anos. En cuanto a los equipos donados a
las universidades, se deducen por un valor que
fluctue entre el costo y el precio del mercado.

2. Canada

Se permite la deduccién en forma inmediata del
100% de los gastos corrientes y de capital
dedicados a Investigacion y Desarrollo, asi como
la depreciacion anual del 100% de los gastos de
capital, referidos a equipos.

Existe en la legislacion tributaria el ‘crédito fiscal
adicional’ sobre gastos elegibles de capital, que
opera entre el 20% y el 35%. Este crédito es
sobre elimpuesto causado en el gjercicio anual y
su pago puede serdiferido hasta en cinco afios.

Para efecto tanto de los créditos fiscales como
de los demas incentivos establecidos, se con-
sideran los siguientes gastos: pagos por inves-
tigacion cientifica realizados por la propia
empresa o por terceros; pagos a asociaciones,
universidades, institutos de investigacion y enti-
dades similares y, finalmente, pagos realizados
a corporaciones localizadas en el pais.

3. Europa

Casi la totalidad de los paises europeos hacen
uso de incentivos fiscales para efectos del
fomento a la innovacién tecnoldgica en la
industria. Inglaterra y Dinamarca permiten la
depreciacién instantanea de los gastos de capi-
tal. Por su parte, Austria, Francia y Bélgica
solamente permiten que parte de esos gastos se
deprecien en forma instantanea, distribuyendo
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los saldos durante el periodo de vida util de los
bienes.

Alemaniay Espafaofrecencréditofiscal sobre el
incremento de los gastos de investigacion o
sobre el valor absoluto de esos gastos en el aho
enque se efectuan.

En Alemania, para el establecimiento de
incentivos, tienen prioridad las actividades
relacionadas con la difusién de tecnologias y el
esfuerzo de llevar al mercado los resultados
obtenidos en los laboratorios.

En el caso de Francia, en el cual el estudio en
mencion hace énfasis, existe la deduccién del
100% de los gastos corrientes (incluso aquellos
dedicados a investigacion y desarrollo). En
cuanto a los gastos de capital, se permite la
depreciacion acelerada de los equipos y de las
instalaciones, con un valor del 50% para el pri-
mer afno en los primeros, y del 40% en las
segundas.

Las empresas francesas tienen derecho a un
crédito fiscal del 15% al 20% para gastos en
Investigacion y Desarrollo, el cual tiene una cifra
limite. En el caso de nuevas empresas, éstas se
puedenbeneficiaren el afio de su creacién, de un
crédito del impuesto equivalente al 25% de los
gastos de investigacion llevados a cabo en di-
cho periodo. Los productos de la investigacion
(ganancias porventade licenciamiento de paten-
tes, conocimiento y otros derechos similares)
reciben un tratamiento tributario favorable,
corisistente en una reducciéon del impuesto del
15%. Como gastos en Investigacion y Desarro-
llo se consideran los siguientes: personal, los
realizados externamente, de operaciéon, de
amortizaciony obtencion de patentes.

4. Japon

Los incentivos de caracter general a las
actividades de Investigacion y Desarrollo han
venido perdiendo importancia en los ultimos
afnos. La legislacion tributaria favorece, por una
parte, alos sectores estratégicos o prioritarios de



la politica tecnoldgica japonesa y, por la otra,
establece una diferenciacion entre las grandes y
las pequefias empresas.

Sigue existiendo la deduccidn total de los gastos
corrientes, la depreciacién anual de los equipos
(20% al 30% en el primer afio) y el crédito fiscal
sobre el impuesto causado. En este crédito se
favorecen las empresas dedicadas a activida-
des en sectores de tecnologias basicas.

5. Corea

Existe la deduccion total anual de los gastos
corrientes involucrados en actividades de In-
vestigacién y Desarrollo. Adicionalmente se
permite una reduccion del 10% del impuesto
calculado, mas otro 10% del incremento de los
gastos de Investigacién y Desarrollo, verificados
sobre la media de los dos ahos inmediatamen-
te anteriores. Estas reducciones no pueden
sobrepasar el 30% del impuesto debido. Las
empresas pueden ademas depreciar los gastos
efectuados en equipos y plantas pilotos en un
porcentaje hasta del 90% en el primer afio y
optar por un crédito fiscal del 8% del costo del
equipo.

Una innovaciéon comercializable en nuevas
tecnologias genera una deduccion fiscal del 8%
al 10% sobre la inversion de capital o sobre los
impuestosderenta.

Las nuevas pequenas y medianas empresas
intensivas en tecnologia, estan exentas del
impuesto a la renta por cuatro afios y gozan de
una reduccién de la mitad de sus impuestos en
losdos anos siguientes.

Existen también incentivos orientados a la
reduccion de impuestos de importacion, pro-
mocién de servicios de ingenieria, promocion de
capital de riesgo y reduccién de impuestos lo-
cales.

El incentivo mas importante es el del Fondo de
Reserva para el Desarrollo Tecnoldgico. Cual-
quier empresa puede reservar al inicio del ano

fiscal, una cantidad de fondos para Investiga-
cion y Desarrollo, que es reconocida como una
pérdida para efectos tributarios. El fondo creado
puede alcanzar el 20% de la renta bruta de la
empresa y el 30% en el caso de empresas
intensivas en tecnologia. Se exige que la em-
presa presente un programa de Investigacion
y Desarrollo al Ministerio de Ciencia y Tecnolo-
gia y use los recursos en un plazo maximo de
cuatro afos.

6. India

Se da la deduccion integral de los gastos de
Investigacion y Desarrollo clasificados como
corrientes y se extiende la exencién a los gastos
en bienes de capital; en cuanto a la depreciacion
en plantas y equipos necesarios para el
desarrollo de innovaciones, se permite hasta el
50% enelprimer ano.

Otros incentivos considerados son: deduccion
del 100% de las donaciones hechas a entidades
de investigacion; exencidn de impuestos de
importacion de bienes necesarios para inves-
tigacion y concesion de auxilios tributarios a la
exportaciénde tecnologia.

7. Brasil

En el documento se analizan claramente tres
periodos: antes de 1988, entre 1988 y 1990 y
apartirde marzo de 1890.

a. Primer periodo

Se eximieron de derechos de importacion los
bienes dedicados a Investigacion y Desarrollo;
se redujo elimpuesto de renta a las instituciones
de investigacion; se permitid la depreciacion
acelerada para bienes de capital relacionados
con los sectores de recursos minerales e
informatica; y se permitié la deduccién de los
gastos correspondientes al entrenamiento de
recursos humanos.

b. Segundo periodo
Durante este lapso se ampliaron los incentivos
asi: reduccion del 90% del impuesto de impor-
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tacion de equipos de investigacion; deduccion
del 8% del impuesto de renta causado por las
empresas e invertido en gastos corrientes de
Investigacion y Desarrollo; depreciacion ace-
lerada de gastos de capital; amortizacién de
bienes intangibles en el afio de adquisicion;
crédito del 50% del impuesto de renta para pa-
gos al exterior por concepto de transferencia de
tecnologia y exencion del 50% de los impuestos
de importacion sobre materias primas, productos
intermediosy piezasde reposicion.

c. Tercer periodo

A partir de marzo del 90, el gobierno terminé
con todos los incentivos y subsidios vigentes.
En la nueva politica industrial se le concede una
importancia fundamental a la capacitacién tec-
nolégica de la industria; se concibe que la
modernizacion esta vinculada a la capacitacion
tecnoldgica en las empresas, entendida ésta
como la capacidad de seleccionar, absorber,
mejorar o desarrollar tecnologias. Igualmente en
la politica trazada se les asigna un papel
importante a las actividades cientificas vy
tecnoldgicas en sus diversos aspectos.

Una comisién establecida por el nuevo gobierno
es la encargada de disefiar nuevos incentivos
para el areatecnoldgica, con el criterio de que los
instrumentos que se implementen deben ser de
caractergeneraly de aplicacion automatica.

Enjunio de1990 fueron aprobadas las directrices
generales para la politica industrial y de comer-
cio exterior de Brasil. Dentro de las estrategias
adoptadas se encuentra la capacitacion tec-
nolégica de las empresas, entendida como la
capacidad de seleccionar, licenciar, adaptar,
absorber, mejorar o desarrollar tecnologias
nacionales o importadas a través de una pro-
teccion tarifaria selectiva para las industrias de
tecnologia de punta y para el apoyo a la difusién
de innovaciones en los demds sectores de la
economia. Lo anterior enmarcado en la filosofia
de que la tecnologia pasa a tener al mercado
como referenciay la empresa sera el agente fun-
damental para la estrategia de capacitacion
tecnoldgica. Se considera que el financiamiento
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y los incentivos se deberan dirigir hacia la
empresa, y que ésta a su vez sera estimulada
para contratar con institutos, universidades vy
pequenas y medianas empresas tecnolégica-
mente dinamicas. Igualmente, la ley considera
que las agencias federales de crédito deberan
definir sus operaciones aumentando los volu-
menes de financiamiento para la capacitacién
tecnoldgicade la industria.

Las acciones para el apoyo a la capacitacion
tecnoldgica de la industria contemplan la
creacion y fortalecimiento de las condiciones
externas a las empresas (formacién y desarrollo
de recursos humanos, concientizacion vy
motivacion, desarrollo y difusién de métodos de
gestion tecnoldgica, adecuacion de infraes-
tructura tecnolégica y consolidacion de redes
de informacion tecnoldgica), y el apoyo directo a
las empresas (investigacion y desarrollo, desa-
rrollo de programas estratégicos y de parques
tecnoldgicos, compra y absorcion de tecno-
logias, y apoyo al mercadeo tecnoldgico).

En septiembre del 90 se establecieron los
siguientes incentivos fiscales para la capaci-
tacion tecnolégica de la industria brasilefa:
deduccion hasta un limite del 8% del impuesto
de renta debido; exencion de impuestos sobre
productos industrializados para maquinas y
equipos utilizados en investigacion y desarrollo
tecnoldgico industrial; depreciacion acelerada
de maquinas y equipos de produccion nacional;
amortizacion acelerada, mediante deduccion,
como costo de los gastos operacionales y de
los gastos relativos a la adquisicién de bienes
intangibles vinculados a actividades de inves-
tigacion y desarrollo tecnoldgico industrial;
crédito del 50% del impuesto de renta vy
reduccion del 50% del impuesto sobre opera-
ciones de crédito; deduccidn para las industrias
de tecnologias de punta o de bienes de capital
no seriados, de la suma de los pagos hechos en
elpais o0 en el exterior hasta un limite del 10% de
la renta liquida resultante de la venta de los
productos provenientes de la aplicacion
tecnoldgica.



D. Impacto de los subsidios sobre los gastos
de Investigacion y Desarrollo

Existen multiples dificultades para evaluar el
impacto, ventajas y desventajas de los diferentes
tipos de incentivos: ;qué es innovacion y cémo
medirla? ¢cémo encontrar el efecto directo de
los incentivos y "descontar" la influencia de otras
variables ‘externas’?.

Debe anotarse, sin embargo, que las
evaluaciones han sido importantes, puesto que
ademas de comprobar la eficacia de los in-
centivos, llevan a replantear la légica de la
legislacion vigente y a modificar los sistemas
de incentivos del momento.

En un estudio de Hall y Jorgenson* se de-
muestra cémo las medidas de depreciacion
acelerada adoptadas en los Estados Unidos,
después de 1954 tuvieron un efecto impor-
tante sobre los gastos en maquinaria y equipo.

La inversién en Investigacion y Desarrollo es un
insumo en el proceso de produccidonde lafirma, y
posiblemente estd determinada por variables
similares a las que condicionan la inversién en
planta y equipo: el nivel de produccion (el
llamado acelerador), los precios relativos®', y la
capacidad sub-utilizada, entre otros. En esta
direccion, el estudio de Nadiri y Bitros*? para los
Estados Unidos, encuentra que un aumento del
100% en produccion eleva los gastos en Inves-
tigacion y Desarrollo en un20% y una caida en
la relacion salario—costo del capital del 100%
elevalos gastos de Investigacion y Desarrollo en
un 25%. El estudio también indica que el
capitalista ajusta sus gastos en Investigacion y
Desarrollo mucho mas rapido que el stock de
capital fisico.

Marcovitch*® revisa diferentes estudios que ana-

4°Jorgenson, D.y R. Hall (1987).

4! Larelacion entre el costo del capital y el salario. El costo de
capitalincluye latasadeinterés, ladepreciacion, losimpuestos y
los subsidios entre otros.

“2Nadiri, M.y G. Bitros (1980), pp.396-399.

“¥Marcovitch, J., et.al. (1990).

lizan la evidencia empirica en lo que respecta
al impacto de los subsidios sobre los gastos de
Investigacién y Desarrollo, mediante el célculo
del aumento de los gastos en Investigacion y
Desarrollo en comparacién con la renuncia fis-
cal del gobierno. Los estimativos sobre esta
relacion varian segun los estudios analizados.
Es asi como para los Estados Unidos, que
trabajan con un estimativo de elasticidad—precio
de la demanda de 0.2 y 0.5 se calcula esta
relacién entre el 15% y el 36%; para el caso de
Canada, utilizando una metodologia de encues-
tas, algunos estudios encuentran que la rela-
cion entre el aumento de los gastos de
Investigacién y Desarrollo y la renuncia fiscal
es delorden del30% al40%.

Para los casos considerados dentro del estudio
en mencion, se utilizaron diferentes metodolo-
gias: estimativos econométricos de la relacion
entre los gastos de Investigacién y Desarrollo
y sus costos después de impuestos, o sea el
calculo de elasticidadesprecio de la demanda;
estimativos econométricos de los efectos del
flujo de caja corporativo; evidencias de las
declaraciones de impuestos de renta; eviden-
cias de series temporales agregadas; evidencias
de gastos de la empresa vy, finalmente,
evidencias de cuestionarios sobre el impacto del
crédito. En los paises en desarrollo no se ha
estudiado de manera sistematica ni el caracter,
ni los objetivos y efectos de las medidas de
incentivos adoptadas para la innovacion tec-
nolégica.

IV.PROPUESTAPARAEL CASO COLOMBIANO

A parir de los anteriores planteamientos es
posible disefar una politica de ciencia vy
tecnologia para el pais. La segunda seccién
del trabajo hizo énfasis en el papel del sector
productivo como agente fundamental del cam-
bio técnico y en la importancia de la acumula-
cion de cambios "menores" en la empresa. Se
resalté, ademas, la relevancia de una politica
macroecondmica estable (combinada con "ame-
nazas") y la necesidad de contar con una oferta
adecuada: una fuerza de trabajo calificada y una
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comunidad cientifica lista a responder a las
demandas del sector productivo. Como resul-
tado de ello se afirma que la mejor politica indus-
trial consiste en la formacién de recursos
humanos paraelpais.

En la tercera seccion se mencionaron los
incentivos que conceden los paises consi-
derados a la innovacién. Japény Corea han
optado por incentivos mas  especificos y
selectivos, mientras que Francia, Canada y
Estados Unidos operan con incentivos gene-
rales. Se sefialé que la estrategia selectiva
puede ser altamente "rentable” si se cuenta con
un Estado relativamente eficiente que logre
adoptar politicas validas en un ambiente de
concertacion con el sector privado, pero que
nada garantiza el éxito de dicha politica. En
este sentido un ejemplo sintomatico es que el
Plan de Cienciay Tecnologia adoptado en Brasil
haya renunciado parcialmente a los incentivos
de caracter selectivo. Finalmente, se ilustrd
como el cambio técnico estd estrechamente
vinculado a los gastos en Investigacion y
Desarrollo y cémo éstos responden en forma
relativamente rapida a los subsidios destinados
a tal fin.

La situacién colombiana actual en materia de
cienciaytecnologiaes ciertamente preocupante.
La formacion de mano de obra calificada no
recibe la atencién que merece, el monto de los
gastos en investigacion y desarrollo es bajo con
relacion a otros paises en desarrollo- y las
empresas no muestran mayor interés en
apoyarse en la universidad o en otros centros
parainnovarniencolaborarentre si.

Este panorama necesariamente cambiard en
los proximos afios. La "apertura" econdmica
obligara alasfirmasacompetirenlos mercados
internacionales y a innovar. La forma en que se
especialice el pais dependera en parte de la
politica tecnoldgica que se adopte y de la
respuesta de las firmas a los nuevos incentivos y
presiones. Las ventajas comparativas se crearan
como resultado del tipo de innovacién imple-
mentado**.
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El Gobierno Nacional ha presentado propues-
tas en dicha direccion. Ha decidido incorporar
las actividades de ciencia y tecnologia a la
estrategia de desarrollo y adoptara reformas
importantes en el campo, gracias a las faculta-
des extraordinarias de que dispone hasta febre-
rode 1991.

A continuacién se esbozara la situacién actual
del pais en el area de ciencia y tecnologia vy,
posteriormente, se presentardn recomenda-
ciones concretas en este campo.

A. La situacién actual

Al nivel mas general, la politica macroeconémica
colombiana ha sido relativamente estable y las
tasas de crecimiento satisfactorias (al menos en
relacion con otros paises de América Latina),
comparables alasde los paises endesarrollo.

Sin embargo el pais carece de una fuerza de
trabajo educada. ElI numero de afnos de
educacion promedio (para personas mayores de
quince afos) apenas asciende a 7 afios, en
comparacion con 13 y 14 afos en Corea, Taiwan
o en los paises desarrollados. El numero de
ingenieros por cada 100.000 habitantes era 367
en 1987, comparado con 548 en Corea y 594 en
Singapur®.

Las deficiencias también son enormes al
considerar los gastos en Investigacion y
Desarrollo, que apenas llegan al 0.1% del PIB en
Colombia (1.8% en Corea, 2.8% en Japon, y 3%
en Suecia). Por lo anterior, para un grupo de
paises (América Latina, Estados Unidos, Japédn,
Alemania y Colombia), Urrutia (1990) encuentra
que la participacion relativa de Colombia en
poblacion y PIB es quince veces su peso en
los gastos en Investigaciéon y Desarrollo y 150
veces su participacion en la formacién de auto-
res cientificos.

De otra parte, las empresas colombianas no

4 Chaparro, F. (1990).
*>Urrutia (1990), Cuadros 4 y 7



invierten en Investigacion y Desarrollo ni estan
interesadas en cooperar con las universidades,
los centros de investigacion o las otras
empresas*. Los gastos en Investigacion vy
Desarrollo en las firmas son ciertamente bajos.
El pago de regalias equivale al 6% de los gastos
en publicidad y al 5% de los pagos por
intereses®’.

A continuacion se presentan algunos de los
mecanismos concretos que existen en Colombia
para el fomento de la innovacion y el cambio
técnico (todos ellos relacionados con la politica
actualde Colciencias):

1. Créditos para proyectos de desarrollo tecnoldgico

a. Las tasas de interés para proyectos de
Investigacién y Desarrollo son sustancialmente
menores (8-12 puntos) a las de "mercado”, y
disminuyen aun mas (3 o 4 puntos) cuando la
empresa vincula centros de investigacion a sus
proyectos o cuando el proyecto de desarrollo
tecnolégico contribuye a la solucién de proble-
mas sociales*®. Se conceden descuentos
adicionales (1 a 4 puntos) en los proyectos de
desarrollo tecnoldgico que generan exporta-
ciones.

b. Se conceden periodos de gracia mediante
los cuales solamente se pagan intereses durante
la vida del proyecto; la amortizacién puede
hacerse hasta por un limite de seis afios.
Infortunadamente, el periodo de gracia y de
amortizacion de los créditos es independiente
del resultado del proyecto.

c. Para respaldar los créditos, los empresarios
tienen que presentar garantias reales, cons-
tituidas basicamente por hipotecas y pignora-
cién de equipos. La garantia es del 120% del
valordelcredito.

¢ Echavarria, J.J. (1990).

*7Echavaria, J.J.y Pilar Esguerra (1990), p.32.

8 Por ejemplo, para proyectos que desarrollan tecnologias de
suministrode agua potable paramunicipios menores de 100.000
habitantes.

d . Montos financiables: se financia hasta el 60%
del valor del proyecto. El 40% restante es
contrapartida de la empresa, que puede ser en
especieo en costo incremental.

2. Créditos condicionales de riesgo compartido

Estos no operan aun, pues corresponden a la
segunda fase del proyecto BID. Sus caracte-
risticas son las siguientes: plazos de amor-
tizacién de doce afos y bajas tasas de interés
(similares a las de los créditos anteriores).
La modalidad actual castiga el éxito, debido a
que la empresa exitosa (definido a criterio del
financiador) debera pagar 10 puntos de interés
por encima de lo pactado, y repagar la totali-
dad del crédito. La empresa que fracasa sélo
repaga el 50% del crédito.

3. Fondos de desarrollo tecnoldgico

Existen diversos fondos que guardan relacién
con las etapas de desarrollo tecnolégico de los
proyectos: el Fondo de Desarrolio Tecnoldgico
de la Pequefa y Mediana Empresa, de la
Corporacion Financiera Popular, lineas de
préstamo y de donaciones de FONADE, lineas
concedidas por Promotoras Regionales de Inver-
sion*® y lineas de crédito de PROEXPO para la
financiacién de equipos de control de calidad
para las exportaciones.

4. Deducciones tributarias

Los recursos corrientes destinados a Inves-
tigacion y Desarrollo en las empresas, al ser
considerados como gastos desde el punto de
vista contable, no forman parte del impuesto de
renta.

B. Propuestas

La situacion de diversos paises desarrollados y
de industrializacion reciente, muestra que el

4 De caracter mixto, y que en una politica futura de
desarrollo tecnolégico pueden ser un posible enlace para la
creacion de empresas de base tecnoldgica.
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establecimiento de incentivos a la innovacion
tecnoldgica es fundamental en contextos de
apertura economica. Tomar esta experiencia,
adecuarla a nuestra propia realidad y modern-
izar los diferentes instrumentos de politica
cientifica y tecnoldgica hasta hoy existentes,
constituye un gran reto para la sociedad
colombiana y la modernizacién de laeconomia.

Todos los paises considerados en la seccion I,
mantienen una politica agresiva en materia de
subsidios de uno u otro tipo a la investigacion
y el desarrollo. Una primera sugerencia seria
entonces la de adoptar en Colombia politicas
similares a las descritas: depreciacion acelera-
da para inversion en Investigacion y Desarrollo,
deducciones y créditos, fiscales. Es también
conveniente desgravar las donaciones conce-
didas a las universidades y a centros de
investigacion y otorgar aranceles especiales a la
importacion de equipos destinados a dicho fin.
Finalmente, puesto que las actividades relacio-
nadas con la Investigacién y Desarrollo son
generalmente de alto riesgo, seria ventajoso
crear fondos tanto de capital de riesgo como de
garantias.

1. Criterios generales para el disefio de incentivos

La presente seccion desarrolla y complementa
las sugerencias antes planteadas. Se agrupan
los diferentes incentivos potenciales en fiscales,
financieros e institucionales. Todos ellos deben
permitir vinculos estrechos entre las entidades
financieras y las empresas innovadoras.

Cada tipo de incentivos esta referido a las
distintas actividades que puede comprender el
proceso de innovacién tecnoldgica: inversiones
nuevas en infraestructura cientifica y tecno-
l6gica; realizaciéon de programas de desarrollo
tecnoldégico precompetitivos; organizacion de
programas de innovaciones tecnoldgicas
menores; entrenamiento y formacion de recur-
sos humanos; creaciéon de empresas de base
tecnoldgica, gestion tecnoldgicay, finalmente,
difusion y comercializacién de innovaciones
tecnoldgicas.
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2. Incentivos

a. Financieros

La propuesta de mecanismos de financiamiento
directo de las actividades tecnoldgicas en las
empresas comprende cuatro modalidades de
créditos: blandos, mixtos, condicionales y
aportesde capital.

Los créditos blandos permitiran el financiamiento
de inversiones nuevas para la constitucion de
Nucleos de Innovacion Tecnoldgica (NITs) en
las empresas, centros tecnoldgicos sectoriales,
incubadoras, parques tecnoldgicos, empresas o
entidades cooperativas de investigacion y de-
sarrollo y en firmas de ingenieria y consultoria
tecnologica.

Estos se orientaran a financiar programas de
desarrollo tecnoldgico "precompetitivo”, progra-
mas de innovacién en productos y procesos,
gestion tecnoldgica, difusion y comercializa-
cién de innovaciones y creacién de empresas de
base tecnoldgica.

Los créditos mixtos permitiran combinar recur-
sos reembolsables y no reembolsables para un
mismo programa. Las empresas podran bene-
ficiarse de esta modalidad exclusivamente en
los siguientes casos:

-Inversiones nuevas en infraestructura cientifica
y tecnoldgica, compartidas entre grupos de
empresas, launiversidady el gobierno.

- Realizacion de programas de desarrolio
tecnoldgico precompetitivos que correspondan a
prioridades del gobierno.

Los créditos condicionales se destinaran a
premiar el éxito de las empresas innovadoras y
de algunos de los centros tecnoldgicos. En los
contratos de préstamo, las condiciones favo-
rables de financiamiento dependeran del logro
de los objetivos propuestos de antemano en los
proyectos, mediante resultados verificables en
plazos definidos.



Se haran aportes de capital para la creacion de
centros tecnoldgicos mixtos y para la creacion
de empresas de base tecnoldgica, entre el
Estado y los particulares.

b. Incentivos fiscales

La propuesta de incentivos fiscales para la
innovacion tecnoldgica comprende tres moda-
lidades: depreciacion acelerada, exenciones
tributarias y crédito fiscal.

La depreciacion acelerada se aplicard a las
compras que realicen las empresas, centros
tecnolégicos sectoriales, incubadoras y demas
organizaciones de fomento a la innovacion
tecnoldgica, las cuales estaran referidas estric-
tamente a la adquisicion de equipos destinados
a actividades de investigacion y desarrollo. Se
podra depreciar en un ano la totalidad de la
inversién en equipos e instalaciones dedicadas
a innovacién tecnoldgica.

Las exenciones tributarias se aplicaran a las
empresas que realicen inversiones nuevas en
investigaciony desarrollo tecnoldgico o efectien
donaciones a centros tecnoldgicos sectoriales,
incubadoras y a empresas de parques tecno-
I6gicos. Las empresas que realicen estas
actividades, recibiran una exencién del impues-
to sobre la renta, correspondiente al total de los
montos dedicados a este fin. Lo anterior sin
perjuicio de los derechos que tienen las em-
presas de deducir de los ingresos los gastos
corrientes de investigacion y desarrollo.

El anterior mecanismo se aplicara a las
entidades y empresas que inviertan o donen
recursos para la constitucion de fondos de
desarrollo tecnolégico o que compren acciones
de centros de desarrollo tecnoldgico, incuba-
doraso empresas de parques tecnoldgicos.

Se disminuiran los impuestos y las barreras a la
importacion de tecnologia; asimismo, las
empresas y centros tecnolégicos que "vendan"
tecnologia para el mercado local o el de
exportacion, tendran exencion tributaria con
relacién a las utilidades generadas por este

concepto.

La creacidon de empresas de base tecnoldgica,
en sectores o grupos de productos no existentes
en el pais, recibira exencion tributaria sobre las
utilidades obtenidas durante un periodo maximo
de cinco anos.

Para las empresas del sector productivo se
establecera crédito fiscal por valor del 20% de los
gastos ocasionados por actividades de inves-
tigacion y desarrollo. EI mismo valor sera
deducido de los impuestos a pagar en el periodo
enque seocasionen.

c. Incentivos a entidades financieras
Los incentivos dirigidos a las entidades finan-
cieras estan orientados a la constitucion de
fondos de capital de riesgo, fondos de garantias
y fondos de desarrollo tecnolégico.

Se requieren estimulos para que el sector
financiero privado establezca fondos de capital
de riesgo relacionados con las actividades de la
innovacion tecnoldgica. Adeodato y Stal®
establecen tres diferencias basicas entre la
oferta de financiamiento tradicional y la oferta de
capital de riesgo. El capital de riesgo interviene
donde las empresas y proyectos por financiar
no satisfacen los criterios de financiamiento
tradicional; donde las participaciones repre-
sentan un nivel de riesgo mas elevado que en
las operaciones clasicas, compensado por las
perspectivas de gran rentabilidad a largo plazo;
y finalmente, establece que los operadores de
capital de riesgo son "activos" ya que ademas de
los recursos financieros que suministran,
asesoran a las empresas financiadas o
participanenlas mismas.

Al hacer una revision del funcionamiento del
capital de riesgo en diversos paises, los mismos
autores muestran el tipo de incentivos esta-
blecidos, entre los cuales se destacan: reduccién
delarentaimponible de los perjuicios resultantes
de la inversion; disminucion de la reserva de

°¢ Adeotato de Souza, J. (1990).
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capital de reinversion; desgravacién de los
dividendos distribuidos y garantias hasta por el
50% de los perjuicios que los fondos puedan
sufrirenunperiodo de diez afios.

En cuanto al establecimiento de fondos de
garantias, éstos se orientaran a las empresas de
base tecnolégica, que porlo general adolecende
garantias reales suficientes para tener acceso al
crédito institucional publico y privado. Los fondos
estaran constituidos por aportes publicos vy
privados y su orientacién sera la de ofrecer

garantias a las entidades que asignen o
administren recursos para el fomento de la
innovacidntecnolégica.

Se autorizara a las entidades financieras para
que puedan constituir fondos de desarrollo
tecnoldgico, en asociacion y/o coordinaciéon con
COLCIENCIAS. Los mismos podran tener
caracter general, sectorial o regional y se
otorgaran incentivos fiscales y financieros a las
instituciones que hagan aportes para su
constitucion.
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