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Analisis Coyuntural

I. LA ECONOMIA COLOMBIANA EN LA DE-
CADA DE LOS OCHENTA: UNA NOTA COM-
PARATIVA CON RESPECTO A ALGUNAS
ECONOMIAS LATINOAMERICANAS

Como lo han enfatizado recientemente varios ana-
listas, el desempeno de la economia colombiana
fue relativamente favorable durante la década de
los afios ochenta si se le analiza dentro del contex-
to latinoamericano.

Si bien las comparaciones internacionales presen-
tan diversos problemas, no solo por la inconsisten-
cia de las cifras sino por la multiplicidad de crite-
rios que existen para evaluar los resultados, no
cabe duda de que en Colombia se logré corregir (o
evitar) la presencia de grandes desequilibrios ma-
croeconémicos con mayor éxito que en la mayoria
de los paises del drea.

Las cifras de los Cuadros 1-3, que ademds permiten
comparar la evolucién promedio de algunos indi-
cadores basicos entre el “lustro de la crisis” (1980-
84) y la segunda mitad de la década, ilustran el
punto anterior.

En primer lugar, sobresale el mayor dinamismo de
la produccion colombiana en los dGltimos afos de la

década; este fenémeno, aunque mucho menos
marcado que en Chile o Brasil, contrasta con las
experiencias negativas de Perd, México y Argen-
tina. Lo anterior, sumado a los cambios en la tasa
de crecimiento demogréfico, permitieron una no-
table mejoria en el indicador de produccion per
cdpita a lo largo de los afos ochenta. Igualmente,
algunos estudios muestran' que la distribucion del
ingreso se hizo mas equitativa durante el mismo
periodo.

Aunque en promedio la tasa de desempleo conti-
nda siendo una de las mas elevadas de la region
(bajo el supuesto de que las cifras del Cuadro 1
sean comparables estadisticamente), como se
demuestra en la seccién de Indicadores de Coyun-
tura, dicha tasa experimenté una reduccién impor-
tante en los dos dltimos afos.

En segundo lugar, el balance del sector externo,
donde se manifesté en forma mas patente la crisis
de 1982-84, mejord notablemente. En promedio, el
déficit en cuenta corriente disminuyé 4.2 puntos

' Véase Londono, J.L. (1989), “Distribuciéon del Ingreso
Nacional en 1989”, Coyuntura Econémica, vol. XIX, No.4,
diciembre.
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1 PRODUCCION Y EMPLEO EN NUEVE PAISES LATINOAMERICANOS (Porcentaies)

Tasa de crecimiento promedio

Producto real/capita

Producto real Tasa de desempleo

1981-84 1985-89 1980-84 1985-89 1980-84 1985-89
Colombia -0.3 1.9 2.4 4.2 10.4 12.0
Brasil -2.1 2.3 1.8 4.8" 7.0 4.0
Ecuador -0.8 0.1° 3.1 3.6 7.0 12.0
México -1.4 -1.5 2.3 -0.2 5.0 3.8
Chile -2.6 3.9 -2.0 5.3 15.6 11.9
Perd -3.2 -3.1 2.4 -24.3b 7.7 7.1
Argentina -3.5 -2.5 -1.0 -1.2 4.4 6.3
Venezuela -4.4 -3.2 -1.5 1.8 9.3 10.8
Bolivia -7.1 -2.4 -2.6° 0.9 7.3 8.3

*  Cifras desde 1981
b Cifras hasta 1988

Nota: Las tasas de de crecimiento promedio (i) se calcularon de acuerdo con la siguiente metodologia:

Indi 11-0
) = [—”d_'cet ~1] x 100
Indice 0

0 = afo inicial

donde:
s t = afo final del periodo

Fuente: Anuario Estadistico de América Latina y el Caribe, Cepal; “Progreso Econémico y Social en América Latina”, BID;

calculos de FEDESARROLLO.

porcentuales del PIB, ajuste solo comparable con
el de Chile; pais Gltimo que, por ser una economia
bastante abierta y altamente endeudada, mantiene
de todas maneras un déficit significativamente su-
perior al colombiano. Adicionalmente, como se ha
enfatizado muchas veces, se produjeron avances
importantes en materia de diversificacion expor-
tadora.

En los resultados anteriores contribuyeron no solo
factores relativos al manejo de instrumentos de
politica de corto plazo: la minibonanza cafetera de
1986, y los resultados productivos de las grandes
inversiones estatales que se hicieron en el sector
minero durante la primera mitad de la década,
jugaron un papel importante. En materia de poli-
tica, el significativo ajuste en la tasa de cambio (sin
abandonar el sistema de devaluaciones sucesivas)
fue el factor crucial para resucitar el dinamismo de
las exportaciones “menores”, las cuales recupera-
ron sus niveles de comienzos de la década. El uso
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de controles cuantitativos a las importaciones tam-
bién tuvo un papel decisivo en la drastica reduc-
cién del déficit entre 1984 y 1986.

Sinembargo, lo mds importante de resaltar aqui es
que, simultdneamente con los avances descritos, la
inflacién, el crecimiento de los medios de pago y el
déficit fiscal se mantuvieron bajo control (Cuadro
2); este dltimo incluso experimentd una reduccién
significativa en los Gltimos anos. Ello permitié que
la devaluacién se tradujera en un cambio impor-
tante en los precios relativos entre Colombia vy el
exterior (columnas 7 y 8 del Cuadro 3) sin que se
produjera al mismo tiempo un deterioro en los
salarios e ingresos reales.

Para ello se utilizaron los instrumentos de politica
monetaria tradicionales (en donde el uso mds in-
tensivo de Operaciones de Mercado Abierto fue
quizas el tnico elemento nuevo de dicha politica),



2 INFLACION, MEDIOS DE PAGO Y DEFICIT FISCAL EN NUEVE PAISES LATINOAMERICANOS (%)

Tasa de crecimiento

Tasa de crecimiento Déficit Gobierno

promedio del IPC de los Medios de Pago Central / PIB

1980-84 1985-89 1980-84 1985-88 1980-84 1985-88
Colombia 22.8 23.8 24.3 28.2 3.6 2:1
Brasil 98.7 402.9 98.1 298.1 3.2 9.0
Ecuador 24.6 38.7 25.2 30.3 2.5 4.6
MExico 55.2 76.8 45.0 73.9 7.8 10.0
Chile 22.4 20.9 21.0 37.1 -0.3* 0.9
Per’ 80.2 461.8 67.5 195.3 N.D. N.D.
Argentina 2177 465.1 239.5 232.5 7.4 5.9
Venezuela 12.9 31.4 15.3 17.7 0.9 0.4
Bolivia 191.6 269.1 101.8 273.4 19.5 11.1
* Superavit fiscal
N.D.: No hay datos.
IPC:  Indice de Precios al Consumidor

Nota: Las tasas de crecimiento promedio de cada periodo (i), se calcularon con base en la siguiente metodologia :

Indice t

LT [( Indice 0

11-0
-1 1] x 100

0 = ano inicial

donde: gy
t = afo final

Fuentes: Estadisticas Financieras FMI y calculos de FEDESARROLLO.

combinados con una reforma tributaria en 1986.
No hubo tratamientos de shock ni se cambiaron
dramaticamente las reglas de juego de la politica
cambiaria, salarial o financiera como en otros pai-
ses de la regién. El sistema financiero se ha ido
saneando gradualmente mediante la combinacién
de politicas de capitalizaciéon estatal, un mayor
grado de vigilancia sobre el tamafio del patrimonio
y proteccion de la cartera, y a través de la propia
recuperacion del sector real.

Asi, mediante lo que ahora se llama informalmente
“gradualismo a la colombiana”, la economia logré
reducir los desequilibrios externo y fiscal sin gene-
rar una recesion fuerte (como en México) o hiper-
inflacion (como en Brasil).

Naturalmente, las condiciones iniciales de endeu-
damiento externo, mds favorables que en los de-
mads paises, fueron un elemento fundamental para
poder enfrentar con mayor éxito la crisis. El control
de cambios aplicado a los flujos de capital privado
durante el periodo de “boom” en la oferta interna-

cional de crédito contribuyé de manera importante
a generar estas condiciones. Con relacion a este
punto, pese a que el tamafo de la deuda externa
colombiana sigue siendo “moderada” con respecto
al de otros paises (columnas 3-6 del Cuadro 3),
resulta preocupante observar que entre los dos
lustros la proporcién de Deuda a PIB tuvo un in-
cremento del 70%.

No obstante los éxitos logrados en materia de ajus-
te de corto plazo, como se analizara posterior-
mente, la economia colombiana presenta diversos
sintomas de debilitamiento. Para poder garantizar
tasas de crecimiento superiores al 5% en la década
que apenas comienza, se requiere reorientar el
interés de politica hacia fenémenos mas estructu-
rales e inducir un proceso gradual de reestructura-
cién econdmica e institucional. En este sentido, las
politicas de estabilizacién deberdn adecuarse mas
hacia objetivos de largo plazo que al solo ajuste
financiero de corto plazo de los sectores externo,
fiscal y financiero. Naturalmente, dicha “adecua-
cién” debe hacerse evitando que se reproduzcan
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3 INDICADORES DE DEUDA Y DEL SECTOR EXTERNO DE NUEVE PAISES LATINOAMERICANOS (%)

Balance cuenta Deuda / export. Deuda / PIB Devaluaciéon nominal
corriente / PIB bienes y servicios menos inflac. interna’
1980-84 1985-88 1980-84 1985-88 1980-84 1985-88 1980-84 1985-88
Colombia -5.1 -0.9° 220.2 254.4 24.8 42.3 -4.0 6.8"
Brasil -3.6 -0.2 366.2 376.0 36.3 39.7 29.3 -118.3°
Ecuador -4.6 -5.3 221.0 369.4 47.2 89.3 -4.5 12.8
México -1.9 0.1 295.2 367.8 45.0 61.3 -6.1 -6.3
Chile -9.5 5.1 339.2 320.8 70.2 113.3 -0.9 10.6
Pert -3.8 -2.5 275.4 441.2 50.7 56.5 -2.9 -205.0
Argentina -3.6 -7.1 410.4 568.8 50.5 184.2 50.5 -10.3*
Venezuela 4.2 -1.6 190.6 281.8 46.4 57.6 -2.7 4.3
Bolivia -3.2 -5.5 341.4 549.4 49.5 68.9 -16.8 29.7

*  Tasa anual promedio de devaluacion nominal (frente al délar) menos tasa anual promedio de inflacion doméstica (ver nota del

Cuadro 1).
b Hasta 1989.

Fuentes: Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, Cepal; Estadisticas Financieras FMI; estudio econémico de América

Latina, Naciones Unidas; cdlculos de FEDESARROLLO.

de nuevo grandes desequilibrios macroeconémi-
COs.

Il. BALANCE MACROECONOMICO EN 1989 Y
ALGUNAS CONSIDERACIONES DE
POLITICA PARA 1990

A. Introduccion

Como lo viene enfatizando FEDESARROLLO en los
Gltimos meses, 1989 fue un ano particularmente
inestable en términos de produccién y demanda
agregada. Dicha inestabilidad se aprecié no sola-
mente en el comportamiento de los indices men-
suales de produccion de cada uno de los principa-
les sectores que componen el PIB, sino en los
dramdticos cambios en las expectativas y percep-
cion de los agentes sobre la situacién econémica a
lo largo del ano; los gréficos correspondientes a los
resultados de las encuestas de opinidon realizadas
por FEDESARROLLO asi lo demuestran (véase el
informe de Indicadores de Coyuntura).

Dentro de los princiales elementos perturbadores
que explican dicha inestabilidad se encuentran el
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colapso del Acuerdo de Cuotas en el mercado
mundial del café, y el deterioro en la situacién de
orden publico generado por el conflicto entre el
gobierno y el narcotréfico. A la incertidumbre ge-
neral causada por éstos se sumaron los errdticos
anuncios del gobierno respecto a una eventual
liberacion de las importaciones, y el surgimiento
de sintomas de una aparente crisis fiscal que lla-
maban a una politica de fuerte contraccion del
gasto e inversion publicas. De acuerdo con las
autoridades, el inesperado descenso en la dinami-
ca de los recaudos del Gobierno Nacional Central,
las crecientes necesidades de gasto en equipo mili-
tar y de seguridad, y el evidente deterioro de las
finanzas del Fondo Nacional del Café, exigian un
freno rapido en el flujo de egresos para cumplir con
las metas de déficit fiscal programadas para 1989 y
1990.

Pese al clirma negativo que se generd a raiz de los
sucesos anteriores, las nuevas cifras del DANE y los
resultados de la Encuesta de Opinién Empresarial
de FEDESARROLLO en los tltimos tres meses, per-
miten concluir que la actividad e inversién indus-
triales tuvieron un comportamiento mejor al espe-



rado. Aunque en forma mas moderada que en la
industria, en el sector comercio también se eviden-
ci6 un repunte en los primeros meses de 1990. Lo
anterior permite afirmar que las expectativas que se
tenian respecto al crecimiento de la economia en
1989 y 1990 eran excesivamente pesimistas. De
esta manera, FEDESARROLLO se ha visto obligado
a revisar sus proyecciones de crecimiento del PIB,
el cual se estima crecio a una tasa cercana al 3.5%
en 1989; dicha cifra es superior en tres puntos
porcentuales a la que se proyecté a comienzos de
diciembre del ano pasado, y superior también a las
estimaciones oficiales (3.2%).

Por otra parte, los resultados de operaciones efecti-
vas del Sector Publico consolidado arrojaron un
déficit considerablemente menor al esperado, v el
resultado de la cuenta corriente de la Balanza de
Pagos fue positivo.

Lo anterior no significa que 1989 no pueda seguirse
catalogando como otro aio consecutivo de notable
pérdida de dinamismo de la economia. Como se
analizara en seguida, el balance macroeconémico
global arroja resultados preocupantes no solo en
materia de produccién y demanda, sino en térmi-
nos de la evolucién futura de los precios y de la
capacidad de generacién de ahorro por parte del
sector publico.

B. Produccién y Demanda
1. Actividad productiva en 1989

Como se desprende de la lectura de los Indicadores
de Coyuntura, en 1989 la tasa de crecimiento de la
produccién real fue inferior en dos puntos porcen-
tuales a la observada en 1988 (3.7%). Dicho des-
censo se explico por el significativo deterioro de la
actividad en los sectores urbanos (industria, co-
mercio, construccién y servicios) y por el conti-
nuado descenso en la produccién de café, ya que
la actividad agropecuaria no cafetera y el sector
minero tuvieron un comportamiento bastante satis-
factorio.

El Grafico 1 permite apreciar el notable descenso
en el ritmo de produccién que se viene presen-

tando desde 1987, y el alto grado de incertidumbre
que aun persiste respecto al desempeno de la eco-
nomia en 1990.

a. Produccion Cafetera

Como se analizé en diversas entregas de Coyuntura
Econémicaalo largo de 1989, el pobre desempefo
de la caficultura desde 1988 se ha debido princi-
palmente a factores de tipo climdtico. No obstante,
en la baja productividad de los cafetos también
pudo haber intervenido un inesperado efecto reza-
gado de la roya que invdié los cultivos en anos
anteriores. Las proyecciones de produccién cafete-
ra consistentemente han venido sobreestimando
los resultados. Por ello, pese a que en 1990 es de
esperarse una recuperacion importante en esta ac-
tividad, las proyecciones de FEDESARROLLO son
un tanto mas pesimistas que las del gobierno: se
espera que el volumen de la cosecha cafetera en el
ano calendario de 1990 presente un incremento
real dentro de un rango entre 8% y 12%.

Griéfico 1
CRECIMIENTO DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO REAL
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e: Estimacion preliminar.
p: Proyecciéon FEDESARROLLO.
Fuente: DANE y cédlculos de FEDESARROLLO.
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b. Agricultura no cafetera

En lo que se refiere al resto del sector agropecuario,
para 1990 se estima un descenso en el ritmo de
produccion con respecto a 1989. Como se explico
en el nimero anterior de esta revista, en el desem-
peno favorable de este sector durante los Gltimos
tres semestres han incidido tanto el buen compor-
tamiento del clima, como los estimulos proporcio-
nados por la politica agropecuaria. El crecimiento
observado hasta el momento, sinembargo, no pa-
rece sostenible en el mediano plazo.

Por una parte, la produccién tiene Iimites impues-
tos por la demanda interna de alimentos (caracteri-
zada por una baja elasticidad ingreso) y por las
posibilidades de comercializacion externa. La
ausencia de una experiencia y politica clara con
relacién a la exportacién de la mayoria de los
productos promovidos por el actual “plan de oferta
selectiva”, impondran topes al incremento de la
produccién comercializable.

Por otro lado, el significativo incremento observa-
do en los costos de produccién, y el poco avance
que se ha observado hasta el momento en materia
de productividad por drea sembrada, con seguri-
dad estan afectando negativameante la rentabili-
dad, presente y esperada, de la actividad agricola.
Por su parte, la politica actual de reduccién de
costos y de estimulo a la eficiencia productiva,
dada su naturaleza, no podra tener un efecto in-
mediato. Como se explicard mds adelante, tam-
poco es sostenible, ni conveniente, continuar acu-
mulando excedentes y elevando los precios de
sustentacion por encima de los niveles que equili-
brarfan el mercado. Asi, se espera que la agricultu-
ra no cafetera crezca a una tasa anual de 3.5%
como maximo, inferior en 2.5 puntos porcentuales
a la observada en 1989.

c. Actividad Pecuaria
La situacion y perspectivas en materia pecuaria
tampoco son las de un mayor dinamismo produc-

tivo. El significativo incremento en el sacrificio de
ganado vacuno (mds de 20% para el caso de hem-
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bras, y 7% para el de machos) ha determinado una
sobreoferta de reses y de carne. La consecuente
caida en los precios de esta dGltima, no solo ha
tendido a deteriorar el ingreso de los respectivos
productores, sino ha contribuido a disminuir la
demanda y los precios de los productos sustitutos
(carne de cerdo y pollo). El bajo rendimiento de la
cosecha cafetera, ademds, no permitié el aumento
estacional en el consumo de carnes que se produce
tradicionalmente en las zonas cafeteras durante el
dltimo trimestre del afo.

Previendo que la fase de liquidacién pierda algo de
intensidad durante 1990, y que el aumento de los
precios relativos de la leche frente a la carne favo-
rezcan el desarrollo de la produccién lechera, para
este afio se estima un incremento de 3.5% en la
actividad pecuaria.

d. Actividad minera

Por su parte, la actividad minera tuvo un desempe-
fio muy favorable durante 1989, creciendo a una
tasa de 10.5% en términos reales. La produccién de
carbon, ferroniquel y petréleo presenté un increm-
ento real significativo, compensando el lento ritmo
de extraccién aurifera y la caida en la produccién
de gas. La ausencia de problemas técnicos y la
disminucién en la frecuencia de atentados terro-
ristas, contribuyeron a explicar dicho resultado.

Como se sabe, en los ultimos afos el desarrollo de
la actividad petrolera ha dependido en forma es-
trecha de la situacién de orden publico. Ello, no
solo por el efecto directo de las voladuras de los
oleoductos sobre la produccion, sino debido al
impacto negativo que esta tiene sobre la inversion
en exploracién y explotacion por parte de las com-
pafiias extranjeras. En este sentido las perspectivas
son bastante pesimistas para 1990. Por una parte, el
fuerte recrudecimiento de la actividad terrorista en
contra de la infraestructura petrolera en los meses
de enero y febrero ya implicé una disminucion
significativa en la produccién frente a las metas que
se tenian al finalizar 1989. Por otra parte, la pro-
ductividad media de los pozos y el nivel de reser-
vas petroliferas disminuyé en 1989. Igualmente, la



relaciéon de éxito en la actividad exploratoria cayo
sustancialmente, y con ella, el volumen y tamafno
de los contratos para exploracion futura. Adicio-
nalmente, la situacién de inseguridad ha afectado
también los estudios de sismica, indispensables
para detectar nuevas fuentes de produccion.

De esta manera, pese a las buenas perspectivas del
sector carbonifero y del ferroniquel, se prevé una
reduccion en la tasa de crecimiento minero de mas
de cinco puntos porcentuales en 1990. De conti-
nuar la tendencia descendente en la inversion y en
el indice de éxito en la actividad exploratoria, el
pais se convertird nuevamente en importador de
crudo a mediados de la década. No sobra advertir
que en 1990 se tendrd que importar gas para abas-
tecer la demanda en la Costa Atlantica, ya que no
se encontraron reservas en la Guajira durante 1989.

e. Actividades Urbanas
(industria, comercio y construccion)

Como se dijo anteriormente, las actividades urba-
nas experimentaron un visible deterioro en 1989.
Con excepcion de la trilla de café, la industria
crecié a una tasa de solo 1.6% (en1987 y 1988 el
crecimiento fue de 8.3% y 4.4%, respectivamente).
El comercio al por menor presenté una caida en
términos reales casi generalizada, asi como la acti-
vidad edificadora. Gracias al aumento de la cons-
truccion publica de acueductos y alcantarillados,
entre otras obras, el sector de la construccién tuvo
un incremento positivo de 1.2% en términos reales.

Los resultados de la encuesta de opinién que FE-
DESARROLLO (y Fenalco, en el caso del comercio)
realiza a cada uno de estos tres sectores concuer-
dan en un punto basico: el principal causante del
deterioro de la situacién econémica durante 1989
fue la caida en la demanda doméstica que se viene
produciendo desde mediados de 1988. En todos
los casos se produjo un incremento considerable
de las existencias, y en la industria, ello se ha
reflejado también en una disminucién en el nivel
de utilizacién de la capacidad instalada.

La caida en la demanda se sinti6 primero y con mas
fuerza en el sector de vivienda y de bienes durables

como los vehiculos (ver Indicadores de Coyuntura).
La produccion real y el comercio de estos Gltimos
cayo en 7.4% vy 12.2%, respectivamente con res-
pecto a 1988.

Pese al deterioro en el ingreso del resto del mundo,
aquellos sectores orientados hacia los mercados
externos, como las confecciones y algunos alimen-
tos procesados, tuvieron un mejor comportamien-
to.

En los sectores industrial y comercial, los factores
de oferta como la disponibilidad y costo del capital
de trabajo, jugaron un papel secundario en el de-
terioro de las ventas y de la produccién. En el sector
de la construccion, por el contrario, los limitantes
impuestos por la Ley de Reforma Urbana al flujo de
crédito para financiar vivienda de interés social, y
el incremento significativo de los precios de los
materiales de construccion, tuvieron una inciden-
cia importante en el estancamiento de la actividad.
En este tltimo caso, el impacto de los costos reper-
cutio también sobre el nivel de demanda en la
medida en que los precios de la vivienda final
experimentaron incrementos importantes.

Para 1990 se prevee una ligera mejoria en el ritmo
de actividad de estos tres sectores; auncuando no
en la magnitud suficiente como para alcanzar las
tasas de crecimiento observadas en 1986-87. En
promedio, se espera que estos crezcan a una tasa
oscilando entre el 2.0% y 2.5% anual. Asi las
cosas, y en concordancia con la evolucion espera-
da de la demanda externa, del gasto publico y de
las politicas comerciales, monetaria y financiera,
para 1990 se proyecta un crecimiento del PIB si-
milar al de 1989: dentro de un rango entre 3.2% vy
4.0%.

2. Demanda
El mencionado deterioro en la demanda doméstica
se corrobora cuando se analiza el comportamiento

del PIB desagregado por tipos de gasto.

Las cifras preliminares del DANE para 1989 mues-
tran que el consumo privado contribuyé en un
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2.0% al crecimiento del PIB, después de haberlo
hecho en 2.6% y 2.3% durante 1987 y 1988 res-
pectivamente.

La contribucién del consumo del gobierno al cre-
cimiento también disminuy6, pasando de 0.9% en
1988 a 0.6% en 1989.

La Formacién Bruta de Capital Fijo Total [inver-
sion], que incluye tanto el sector publico como
privado, contribuy6 negativamente al crecimiento
del PIB durante 1989 al disminuir 1.5% en térmi-
nos reales. En 1988 su contribucion fue una de las
mas altas que haya tenido este renglén del gasto en
la dltima década: 1.4%; esta cifra se reduce a
-0.2% en 1989.

Como se verd posteriormente, este descenso en la
dindmica de la inversién se explica ante todo por el
comportamiento del sector publico. La inversion
privada, si bien no fue tan activa como en 1988, no
tuvo un deterioro tan dramdtico como se pensaba a
juzgar por las expectativas de los empresarios du-
rante el segundo semestre del ano.

Por otra parte, pese a la mencionada acumulacién
de inventarios que se produjo en los sectores de la
industria y el comercio (véase el informe de Indi-
cadores de Coyuntura), la variacion de existencias
global de la economia presenté una notable dismi-
nucion (segun las cifras del DANE experimenté una
caida del 68% en términos reales?). Ello determiné
que este fuera el componente del gasto mdas con-
traccionista durante 1989, con una contribucién de
-1.5% al crecimiento del PIB; esta cifra contrasta
con el 3.4% y 0.4% observados en 1987 y 1988,
respectivaente.

El comportamiento anterior estuvo determinado por
la caida en el volumen de existencias de café
(9.7%) y por una posible caida en las existencias de
productos importados acumulados durante 1988.
Esto dltimo incluso puede explicar en parte el es-
tancamiento de las importaciones en 1989.

2 En nuestra opinidn, el estimativo del DANE es un tanto
exagerado en este punto. FEDESARROLLO estima una reduccion
del 57% de las existencias.
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Finalmente, como ya se menciond, la demanda
externa fue el dnico componente del gasto que
crecié mds que en 1988: las exportaciones contri-
buyeron en 2.0% al crecimiento, en tanto que lo
habian hecho en —-0.07% durante el afo inmedia-
tamente anterior.

Las importaciones, por su parte, decrecieron en
4.0% segun Cuentas Nacionales.

La expansion de la demanda agregada en 1990 va a
depender, naturalmente, del comportamiento del
gasto exdgeno. La evolucién de las condiciones
exportadoras, asi como las decisiones de inversion
de los sectores publico y privado, son elementos
centrales de dicho comportamiento. Para los sec-
tores agropecuario no cafetero, de industria liviana
y del comercio, la evolucién del ingreso de los
cafeteros constituye también un determinante im-
portante de la expansion de su demanda. En este
sentido, el comportamiento del precio interno del
grano y el volumen de la cosecha seran variables
cruciales para reactivar la demanda; el reajuste de
precio efectuado en marzo, y las perspectivas de un
incremento real de la produccion cafetera no infe-
rior al 8%, indican que ésta serd una fuente impor-
tante de demanda durante 1990.

C. Comportamiento de la Inversion Privada
durante 1989

Como se explicé en la revista de marzo de 1988°, a
partir de enero de dicho afio FEDESARROLLO vie-
ne realizando una encuesta anual especializada en
el comportamiento y los determinantes de la inver-
sion en el sector de la industria; dicha encuesta se
realiza a las mismas empresas informantes de la
Encuesta de Opinién Empresarial mensual, cuya
respresentatividad y confiabilidad son ampliamen-
te reconocidas.

Los resultados de la encuesta efectuada en enero de
1990 indican que, si bien en 1989 se presenté una
ligera pérdida de dinamismo, tanto en la inversion

*Véase el Informe de Actualidad elaborado por Catalina
Crane (1988), Coyuntura Economica, Marzo, Vol . XVIll, No.7.



4 CAMBIOS EN LA INVERSION EN 1989 COMPARADOS CON LAS EXPECTATIVAS (Porcentaje de Empresas)

Cambios negativos en

Cambios positivos en

la inversion la inversion
Esperados® Realizados" Esperados® Realizados®
Total 0-25% Mas de 25%
Alimentos y bebidas 29 30 71 70 35 35
Textiles y Confec. 23 31 77 68 41 27
Madera y muebles 17 33 83 67 33 34
Papel e Imprenta 36 51 64 44 31 13
Quimicos 29 23 81 77 35 42
Minerales no met. 28 36 72 64 41 23
Metalicas Basicas 0 11 99 88 44 44
Metalmecdnica 12 28 88 71 25 46
Total 23 30 77 70 34 36

@ Segun la Encuesta de enero de 1989.
b Seguln la Encuesta de enero de 1990.

Fuente:Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO.

realizada como en los planes que se tienen para
1990, la formacion de capital fijo en el sector
privado fue mucho mas activa de lo que se espera-
ba inicialmente. En este aspecto, también hubo un
pesimismo exagerado durante la segunda mitad de
1989 que no se confirmé en los resultados reales.

En el Cuadro 4 se puede apreciar que en el 30% de
los casos encuestados, la inversion disminuyd efec-
tivamente durante 1989; las expectativas de los
empresarios al comenzar dicho ano eran mas opti-
mistas, ya que solo el 23% habia manifestado una
disminucién esperada en la inversion. Por su parte
el 27% de los informantes cree que su inversién va
a disminuir en 1990, lo cual implica un deterioro
muy pequefo en las expectativas de inversion con
respecto a las que se tenian en enero de 1989
(véase el Cuadro 5). Si estos planes se cumplen, el
comportamiento de la inversion industrial seguiria
siendo bastante favgrable, maxime si se tiene en
cuenta el reciente deterioro del ritmo en la activi-
dad econdémica general; 1990 se convertiria enton-
ces en el quinto ano consecutivo de incrementos
en la inversion.

Los sectores en los que la inversion tuvo un com-
portamiento mas dindmico durante 1989 fueron el
de Metalmecénica (en el 46% de las empresas de
esta rama se produjeron incrementos reales en el
gasto de inversion, o sea superiores al 25%), segui-
do por el de industrias metdlicas bdésicas y el de
Quimicos. El sector menos activo en este sentido
fue el de Papel e Imprentas. Para 1990 se espera un
repunte de la inversién en los demas sectores (y un
descenso relativo en los mencionados anterior-
mente), particularmente en la rama de minerales
no metalicos.

El tipo de inversién realizada se concentré en la
reposicion de maquinaria y en la introduccién de
cambios tecnoldgicos que no aumentan la capaci-
dad de produccién (Cuadro 6). En el agregado, el
38% de las empresas aumentaron su capacidad
instalada como resultado de las inversiones rea-
lizadas, cifra ligeramente inferior al 42% observa-
do en 1988. Por el contrario, el porcentaje de
empresas que introdujeron cambios tecnoldgicos a
sus procesos productivos fue mayor en 1989, pa-
sando de 41% en 1988 a 46%.
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5 EXPECTATIVAS DE CAMBIOS EN LA INVERSION PARA 1990 (Porcentajes de empresas)

Disminuira Aumentara Aumentara Aumentara

de 0- 25% mas de 25%
Alimentos y Bebidas 20 80 48 33
Textiles y confecciones 16 84 59 25
Madera y Muebles 18 82 50 34
Papel e Imprentas 18 82 47 36
Quimicos 31 69 45 24
Minerales no metalicos 22 78 37 42
Metdlicas Basicas 33 67 44 22
Metalmecdnica 38 62 39 24
Total esperado para 1990 27 73 45 28
Esperado para 1989 23 77 43 34
Realizado en 1989 30 70 34 36

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO.

En cuanto a los determinantes de la inversion vale
la pena anotar que el aumento de la demanda, que
habia sido el principal factor favorable para reali-
zar inversiones tanto en 1987 como en 1988, paso
al cuarto lugar de importancia en 1989.

El factor mds favorable para la inversién en el
Gltimo ano, que ademads habia sido mencionado
por un alto porcentaje de empresas en los dos afios
anteriores, fue la mejoria en la capacidad organi-
zacional de las empresas. Ello representa una ca-
racteristica bastante positiva de la evolucién re-
ciente de la industria colombiana, que ojala re-
dunde en una mayor productividad de los factores
en los proximos anos.

En cuanto a los factores desfavorables para la in-
version el ano pasado, se destaca, como era de
esperarse, el papel de la caida de la demanda, que
tuvo una influencia negativa sobre las decisiones
de inversién en el 30% de las empresas frente a un
21% en los anos anteriores. Conviene resaltar tam-
bién el papel desfavorable que jugaron los costos
financieros en 1989, mientras que la falta de crédi-
to, que habia sido un elemento ampliamente des-
favorable en 1988, pasé a un lugar poco importan-
te entre los determinantes negativos de la inver-
sion.

64 COYUNTURA ECONOMICA

Finalmente, es importante mencionar que si bien la
futura evolucion de la demanda continda siendo el
principal factor de incertidumbre para el cumpli-
miento de los planes de inversion, el comporta-
miento de la politica de incentivos a las exporta-
ciones y de proteccién a las importaciones (en otras
palabras: “la apertura”) se han convertido en im-
portantes fuentes de incertidumbre para el creci-
miento del sector industrial (véase el Cuadro 8).

D. Precios

La tasa de inflacion del indice de precios al consu-
midor global experimenté una ligera reduccion
entre 1988 y 1989, pasando de 27.5% a 26.1%,
respectivamente. Ello se explica enteramente por la
disminucion del crecimiento de los precios de los
bienes agropecuarios sin procesar, y agricolas [no
pecuarios] procesados, ya que los precios del resto
de los bienes que componen la canasta familiar del
DANE registraron una preocupante aceleracion en
su tasa de incremento anual.

Esta tendencia se acentué durante los meses de
enero y febrero, mes Gltimo en el que la tasa de
inflacién anual sobrepasé de nuevo el 27%. Entre
estos dos meses, el indice global de precios al
consumidor tuvo incremento de 3.3%, el mas alto
registrado en los uGltimos cuatro afos.



6 TIPO DE INVERSION EN 1989 (Porcentaje de empresas)

Con cambio de tecnologia

Sin cambios de tecnologia

Sin aumen-  Con aumen- Total Reposicion Aumento Total
to de capa- to de capa- de de
cidad cidad maquinaria capacidad

Alimentos y bebidas 16 18 34 47 20 67
Textiles y confecciones 37 0 37 40 23 63
Madera y muebles 36 9 45 27 _7 54
Papel e imprenta 38 19 57 25 19 44
Quimicos 30 19 49 31 20 51
Minerales no Met. 14 33 47 33 19 52
Metdlicas basicas 50 13 63 25 13 38
Metalmecanicas 29 21 50 30 20 50
Total 28 18 46 34 20 54

Porcentaje de empresas que ampliaron su capacidad: 38% (42% en 1988).
Porcentaje de empresas que hicieron cambio tecnolégico 46% (41% en 1988).

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO.

Como lo ha venido enfatizando FEDESARROLLO
en los Gltimos nimeros de Coyuntura Economica,
la aceleracién de la inflacion de los bienes no
agropecuarios no es un fenémeno nuevo. Esta se
viene produciendo desde 1986, y solo hasta ahora,
cuando bordea el 35%, ha empezado a ocupar un
puesto importante dentro de la discusién de politi-
ca.

Al igual que lo que sucede con el tema de la
inflexibilidad a la baja en las tasas de interés, el de
la aceleracion de la inflacién no es un fenémeno
facil de explicar o de resolver. En primer lugar, éste
ha ocurrido dentro de contextos macroeconémicos
caracterizados por una politica monetaria restric-
tiva (1988) y/o por una caida en la demanda interna
(1989). Por consiguiente, su solucion no radica en
la simple eliminacion de excesos de demanda a
través de politicas monetarias y crediticias contrac-
cionistas. El control de los agregados monetarios y
financieros son una condiciéon necesaria, pero no
suficiente para desacelerar la inflacién.

Por otro lado, la gama de bienes y servicios cuyos
precios han tenido incrementos anuales superiores
al 30% en los Gltimos 12 meses es supremamente

heterogénea. Estos van desde los servicios estatales
(energia, cocinol, gas, etc.) o personales (consultas
médicas, lavanderias, revelado de fotografias), has-
ta bienes industriales como textos, mdquinas de
afeitar y vitaminas (los cuales registraron una infla-
cién anual superior al 50% en febrero). Quizas lo
Gnico que tienen en comdn es que la mayoria de
ellos no son bienes exportables; adicionalmente,

7 PRINCIPALES FACTORES DESFAVORABLES A LA
INVERSION (Porcentaje de empresas)

1987 1988 1989

Alta demanda 21 21 30
Escasez recursos propios 15 13 10
Costos financieros desfavorab. 8 11 13
Escasez de crédito 9 13 5
Relacién Precio costo 12 6 9
Desincentivos a exportaciones 3 4 8
Dificultad importar maquinaria 1 7 7
Proteccion inadecuada importa. 5 6 5
Exceso de Impuestos 14 6 4
Falta de innovaciones tecnolég. 10 2 1
Dificultades organizativas 1 1 2

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO.
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8 FACTORES DE INCERTIDUMBRE PARA LA INVERSION

1989 1990
Crecimiento demanda 40 38
Incentivos a export. 6 10
Proteccion de importaciones 7 10
Posibl. de Import. insumos 9 6
Costos laborales 7 7
Tasa de cambio 9 8
Impuestos 2 2
Precios insumos 12 8
Avances tecnolégicos 1 1
Normas gubernamentales 14 9

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial de FEDESARROLLO

en una gran proporcion, sus precios son controla-
dos o vigilados por el Estado.

En el incremento de la tasa de inflacion de servicios
y bienes industriales privados puede estar intervi-
niendo un proceso de aceleracién en los costos de
produccién combinado con una inflexibilidad a la
baja en los margenes de beneficio de las empresas
productoras, y con pocos avances en materia de
aumento en la productividad. Solo asi se explica la
presencia simultdnea de inflacién y de una dismi-
nucion en la demanda y en el nivel de utilizacion
de la capacidad instalada de la industria.

De ser cierto este diagnético, la creacién de condi-
ciones para aumentar la competencia en estos sec-
tores, facilitar los cambios tecnolégicos e innova-
ciones, y reducir los costos de produccion, se vuel-
ve un objetivo prioritario de politica. Dado que los
avances en este sentido no pueden producirse ra-
pidamente, es dificil que en 1990 se produzca un
descenso en la tasa de inflacién; maxime si los
requerimientos de ajuste fiscal exigen la elevacién
de las tarifas de algunos servicios publicos y del
precio de la gasolina. Asi las cosas, FEDESARRO-
LLO proyecta una tasa de inflacién no inferior al
26% en 1990.

E. Empleo y Salarios

Los indicadores globales de empleo y salarios
muestran una indudable mejoria en la situacién
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laboral de las siete ciudades principales del pais
durante 1989. La tasa de desempleo promedio dis-
minuy6 de 11.2% a 9.7% entre 1988 y 1989 y la
tasa de ocupacion promedio [ndmero de emplea-
dos sobre poblacién en edad de trabajar] registr6 su
mayor nivel durante los Gltimos ocho anos: 52.2%.
Por otra parte, los salarios reales, en particular los
del sector industrial, experimentaron un incremen-
to durante 1989.

Los ultimos resultados de la Encuesta de Hogares
del DANE, ademas, indican que en 1989 se pre-
senté una notoria disminucién en la participacion
del subempleo temporal dentro del empleo total;
entre septiembre de 1988 y de 1989, ésta disminu-
y6de 15.4% a 13.9% (en 1985 era de 27.6%). Estas
cifras aparentemente contradicen los resultados
hallados por otros autores*, seglin los cuales el
indice de rotacién del empleo ha tendido a aumen-
tar dramaticamente en los Gltimos afos, en parte
como consecuencia del régimen laboral vigente.

Pese al aumento en la tasa de ocupacion, el ritmo
de creacién de nuevos empleos ha tendido a de-
crecer. La disminucién en la tasa de desempleo no
necesariamente se explica por un incremento im-
portante en la demanda laboral. En gran parte, esta
es consecuencia de una caida no despreciable en
la tasa de participacion laboral, particularmente
dentro de la poblacién entre 12 y 29 anos. En
promedio, 22500 personas de esa generacion se
retiraron de la fuerza de trabajo entre 1988 y 1989.
Como se ilustra en el Cuadro 9, ello puede deberse
al incremento de la participacién de los estudiantes
dentro de la poblaciéon inactiva que se viene pre-
sentando desde 1987.

Respecto al comportamiento de los salarios reales,
es importante anotar que este no ha sido homogé-
neo a través de los distintos sectores, ni a lo largo
de los diferentes estratos de ingreso. En la industria,
desde hace varios trimestres, se observa una cre-
ciente divergencia entre las tasas de crecimiento de

“ Véase el articulo de Lépez (1990), “Inestabilidad laboral y
ciclo de vida en Colombia”, publicado en esta revista.



9 EVOLUCION DE ALGUNAS CARACTERISTICAS DE LA POBLACION INACTIVA EN LOS ULTIMOS ANOS

(Cifras a septiembre — Porcentajes)

1985 1986 1987 1988 1989
Estudiantes/poblacion
entre 12 y 29 anos HOMBRES 35.9 36.5 35.7 35.7 36.7
MUJERES 34.5 34.5 33.9 33.5 35.5
Pensionados/poblacion
entre 60 y mds afos HOMBRES 34.0 37.7 38.1 36.7 38.9
MUJERES 7.0 10.1 10.9 11.9 12.4
Oficio hogar/poblacién
entre 12 y mds anos HOMBRES 1.6 0.7 0.5 0.4 0.7
MUJERES 37.4 35.8 35.2 35.4 35.4

Fuente: Encuesta de Hogares — DANE.

los salarios de los empleados y de los obreros, en
contra de estos ltimos; entre noviembre de 1988 y
de 1989, el salario real de los empleados tuvo un
incremento equivalente al doble del crecimiento
del salario minimo real. Los salarios de los obreros
de la construccién y del comercio, por su parte,
han registrado variaciones anuales inferiores a las
del salario minimo. La brecha entre los salarios
reales de los empleados de alto y bajo nivel del
sector publico, por el contrario, ha tendido a dis-
minuir apreciablemente; ello, aunando al descenso
general en el salario real de dicho sector por efecto
de las politicas fiscales, ha generado preocupacion
dentro de algunos analistas respecto al impacto
negativo que esto pueda tener sobre la productivi-
dad media del empleado publico.

F. Sector Exteno
1. El entorno internacional en 1989

La evolucién de la economia mundial durante 1989
fue desfavorable en términos netos para el sector
externo colombiano. Dentro de los aspectos mds
negativos se encuentra el descenso en el ritmo de
actividad econémica de los paises industrializados,
cuya produccién real crecié en promedio a una
tasa anual de 3.25%, significativamente inferior a

la observada en 1988: 4.1%. La pérdida de dina-
mismo en la produccién fue particularmente pro-
nunciada en Estados Unidos, economia que cons-
tituye el principal mercado de los productos ex-
portados colombianos.

En general, el comercio mundial también sufrié
una ligera pérdida de dinamismo al crecer en 7%
con respecto a 1988; ano dltimo en el cual la
actividad comercial experimenté un incremento
del 10%.

La significativa expansion de la produccién y de la
demanda durante 1988 contribuyé a acelerar las
presiones inflacionarias en dichos paises. La caida
en la actividad productiva durante 1989, y las
politicas monetarias restrictivas que se comenza-
ron a adoptar como resultado de la inflacién, no
alcanzaron a tener un efecto sobre los precios en
dicho afo. Por el contrario, la inflacién del indice
de precios al consumidor de los principales paises
desarrollados se incrementé, pasando de 2.9% en
1988 a 4.0% en 1989.

Lo anterior beneficié en el corto plazo a paises
como Colombia en la medida en que el recalenta-
miento de estas economias se reflejé en un incre-
mento de los precios de los productos basicos,
particularmente de los metales como el niquel.
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Sinembargo, la mejoria en los términos de inter-
cambio no tuvo una duraciéon muy prolongada y
para 1990 se espera un deterioro en ese sentido.

Por otra parte, las politicas restrictivas empleadas
para combatir la inflacién, particularmente en Esta-
dos Unidos, implicaron un aumento considerable
en las tasas de interés. Es asi como la tasa de interés
PRIME pasé de un promedio de 9.4% en 1988 a
10.86% en 1989. Dicho incremento, especialmen-
te pronunciado durante el segundo trimestre de
1989, tuvo un impacto negativo sobre el costo del
servicio de la deuda externa colombiana. Pese a
que el saldo de ésta descendid sistematicamente
hasta el mes de octubre, los pagos de intereses
tuvieron un aumento considerable a lo largo de
todo el ano.

El aumento de las tasas de interés en Estados Uni-
dos tuvo otra consecuencia importante: el délar no
se devalu6 como se tenia previsto inicialmente. El
déficit en cuenta corriente de este pais, ademads,
experimentd una ligera mejoria, disminuyendo la
presion sobre la necesidad de una devaluacién de
su moneda. En los dltimos dias del primer trimestre
de 1990, el dolar se ha fortalecido aun mas con
respecto a otras monedas duras. Ello, naturalmente,
tiene implicaciones negativas sobre la competitivi-
dad de nuestras exportaciones en los mercados
europeos y orientales, y exige un mayor esfuerzo
de devaluacién nominal del peso para poder man-
tener nuestra tasa de cambio real constante.

Por dltimo, el desempeno de las economias en
desarrollo (con excepcién de Brasil, México y Chi-
le) no fue tan favorable como para compensar el
deterioro en la demanda de los paises industriali-
zados. Durante el primer trimestre de 1989, el
indice de la tasa de cambio real del peso frente a
una canasta de monedas de América Latina registré
una reduccion importante; ello, como resultado de
las politicas de ajuste cambiario de paises como
Venezuela. Sinembargo, gracias a la aceleracion
en la tasa de devaluacién nominal en Colombia
durante la segunda mitad del afno, en 1989 dicho
indice experimentd una devaluacién equivalente
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al 8% aproximadamente (ver el informe de Indica-
dores de Coyuntura de esta revista).

2. la Balanza de Pagos Colombiana en 1989

Como se desprende del comportamiento de los
indicadores del sector externo (ver seccion corres-
pondiente), en 1989 se registré un superdavit en la
cuenta corriente de la balanza de pagos colombia-
na. El incremento en reservas internacionales solo
compens6 parcialmente dicho resultado, de tal for-
ma que la cuenta de capitales arrojé un resultado
negativo.

Los siguientes son los rasgos mds sobresalientes de
la evolucién del sector externo en 1989:

a. El excelente desempeiio de las exportaciones
mineras (con un crecimiento de 27.3% anual),
que compensd con creces la caida de 9% en los
ingresos por concepto de ventas de café. Tanto
el volumen como el precio de las exportaciones
de hidrocarburos, carbon y ferroniquel, experi-
mentaron incrementos significativos.

b. La pérdida relativa de dinamismo de las expor-
taciones menores, particularmente las de origen
industrial. Las ventas por este concepto crecie-
ron 12% en un ano, frente a un crecimiento de
19% en 1988. La caida en la demanda externa,
asi como dificultades internas en la capacidad
de las empresas para reducir costos y problemas
en el transporte y comercializacion de las mer-
cancias, pueden estar explicando esa merma en
la expansion exportadora. Por el contrario, la
politica cambiaria y crediticia actuaron en for-
ma claramente favorable, con un incremento de
4.2% vy 48.3% en el indice de la tasa de cambio
real (calculado por FEDESARROLLO) y en el
crédito de Proexpo, respectivamente.

c. La dramdtica caida de las importaciones del
sector privado. Estas experimentaron, segin
estimativos de FEDESARROLLO, una caida
aproximada de 8% en 1989. Este descenso, que
se concentrd en importaciones de bienes inter-
medios y de capital, puede explicarse en parte



por el deterioro en el ritmo de actividad econo-
mica, y en parte por una desacumulacion de
existencias, como se explicé anteriormente. La
hipétesis de un incremento en la subfacturacion
de importaciones, a nuestro modo de ver, no
puede sustentarse facilmente en la actual co-
yuntura; al contrario de lo que opinan algunos
analistas®, las cifras disponibles no permiten
sacar conclusiones contundentes en este senti-
do.

d. El notable deterioro en los indicadores del ser-
vicio de la deuda externa. La relacion: pago de
intereses/exportaciones, registré un incremento
considerable, pasando de 26.5% en 1988 a
27.5% en 1989. Dicho comportamiento se
explicé por el mencionado aumento en la tasa
de interés externa, ya que el stock de deuda
incluso presenté una disminucion de 0.5%. Asi,
la relacién amortizaciones/exportaciones tam-
bién registré un incremento significativo, alcan-
zando una cifra sin precedentes cercanos del
59.4%.

Por consiguiente, Colombia fue en 1989 un
exportador neto de capitales, fenémeno preo-
cupante en la actual coyuntura de deterioro en
el nivel de ahorro del sector publico. La politica
de endeudamiento externo del gobierno no logré
cumplir uno de sus objetivos fundamentales,
cual era el de evitar un aumento significativo en
las transferencias financieras netas al exterior.

3. Las medidas de “apertura economica” en
1990, y perspectivas de mediano plazo de la
balanza de pagos

Sin duda, el principal tema de politica econémica
en 1990 hassido, y seguird siendo, el de la “apertura
econémica”; o como lo ha preferido llamar recien-
temente el gobierno, el proceso de “modernizacion
de la economia colombiana”. Después de una lar-
ga espera, las autoridades dieron en febrero el
primer paso para inducir dicho proceso, modifi-
cando el régimen de control a las importaciones, e

° Véase la Nota Econémica de marzo 1 de 1990.

introduciendo algunos cambios en la legislacién
concerniente al transporte maritimo de mercan-
cias. Las principales medidas adoptadas durante el
primer trimestre se resumen a continuacion.

a. Reestructuracion del régimen de licencias
de importacion

Dentro de un marco general de politica que busca
minimizar el grado de “discrecionalidad” y “discri-
minaciéon” en el manejo de las importaciones a
través del régimen de licencia previa, pero sin
eliminar del todo este régimen, se tomaron las
siguientes acciones:

i. La proporcion del universo arancelario bajo el
régimen de licencia previa se redujo de 60% a
46% aproximadamente, trasladando 861 posi-
ciones arancelarias al régimen de importacion
libre; de estas, 383 estdn identificadas como
bienes sin produccién nacional registrada, cuya
importacién venia siendo aprobada con un ni-
vel alto de frecuencia en los dltimos anos (bie-
nes intermedios y de capital, fundamentalmen-
te).

ii. El 54% restante de las partidas arancelarias to-
tales permanecera bajo el régimen de licencia
previa y su importacion se asignard bajo crite-
rios diferentes, segun el tipo de bien.

Un primer grupo, compuesto por 354 partidas,
continuard recibiendo el mismo tratamiento del
pasado; este se ha denominado el régimen de Pre-
via-Previa, e incluye tanto bienes vinculados al
sector agropecuario, como bienes cuya importa-
cién se aprueba con criterios extraeconémicos
(armamento, estupefacientes, algunos productos
farmacéuticos, etc.).

Bajo el régimen de Previa con Cupo se clasificaron
350 partidas arancelarias, correspondientes a bie-
nes cuyas importaciones han sido alguna vez apro-
badas por el Incomex, pero de los que existe pro-
duccién nacional y que normalmente han estado
muy protegidos (algunos bienes intermedios, re-
puestos y parte para bienes de capital, etc.). La
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aprobacion de liciencias en este caso bdsicamente
continuara dependiendo de la “discrecién” de la
Junta de Importaciones, la cual asignard cupos
especiales como en el pasado (para bienes tradi-
cionalmente muy protegidos, dicho cupo sera del
orden de US$80 millones en 1990 —cifra equiva-
lente al 3% de su produccién nacional).

Los verdaderos cambios en el régimen de importa-
cion se concentraran en dos modalidades restantes:
la de previa-libre y la de encuestas arancelarias. La
primera implica un tratamiento de aprobacién auto-
matica; alli entrardn 781 partidas que, o bien han
recibido un tratamiento similar en el dltimo afo, o
son bienes cuya importacion tradicionalmente se
ha prohibido a pesar de tener una proteccién natu-
ral o arancelaria alta.

La segunda modalidad, que abarcaria 744 partidas
arancelarias correspondientes a bienes terminados
o finales (incluyendo insumos como textiles), con-
siste en asignar un nivel de arancel tal que la
demanda por importaciones no sobrepase un cupo
determinado para cada subgrupo de mercancias
(para 1990, este sera equivalente al 3% de la pro-
duccién nacional de cada subgrupo). Dicho aran-
cel se determinara a través de un sistema de en-
cuestas, que se realizaran al menos dos veces al
ano por subgrupo de partidas, en las cuales el
importador potencial dira cual es el arancel maxi-
mo que esta dispuesto a pagar por las respectivas
importaciones.

Como se puede apreciar, hasta el momento la “li-
beracién” de importaciones no ha implicado un
cambio dréstico en el manejo del control a las
importaciones; en este sentido, tal y como se habia
anunciado, (y tal y como lo habian recomendado
diversas instituciones y analistas, entre otros FEDE-
SARROLLQ), las autoridades estan iniciando el
proceso de apertura en forma verdaderamente gra-
dual.

No obstante la “cautela” con la que se estd mane-
jando el proceso, surgen diversas inquietudes res-
pecto a los instrumentos y criterios empleados para
definir la medida del “gradualismo”. En nuestra
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opinién, la ventaja de hacer la liberacién en forma
gradual es la de minimizar los costos de la transi-
cién hacia un mundo mds competitivo, al dar mas
tiempo a los agentes econémicos para ajustar sus
planes a las nuevas condiciones. Ello, siempre y
cuando exista certeza de que se va a producir
efectivamente un cambio en éstas. El objetivo de la
“gradualidad” no es el de eliminar, o hacer mas
confusa, la sefal de los cambios en el nivel de
proteccion futuros.

De alli que la claridad en la secuencialidad del
proceso, y la transparencia en el uso de instrumen-
tos, sea una condicion fundamental para que se
logre el objetivo final (en este caso, una reasigna-
cion de recursos mas eficiente en el largo plazo). En
este sentido, las medidas adoptadas no fueron muy
afortunadas.

Por un lado, el sistema de proteccién contintda
siendo extremadamente complejo y se le han ana-
dido nuevos elementos (como el de las encuestas)
que lo hacen aun mds dificil de entender. Por otro,
subsiste un grado alto de incertidumbre dentro del
sector privado respecto a cémo y a qué ritmo va a
avanzar el proceso en el futuro.

Por lo pronto, la percepcion general ha sido la de
que en su estado actual, el régimen de control a las
importaciones puede conducir a un mayor (no
menor) grado de concentracion en la industria, o a
un mayor volumen de contrabando (es decir, libe-
racion no legalizada). Lo anterior aplica antetodo
al grupo de productos bajo el régimen de encues-
tas, sobre los cuales no se conocen realmente las
caracteristicas de la demanda por importaciones.

Curiosamente, un objetivo fundamental de la libe-
racion, cual es el de abaratar y facilitar la importa-
cién de insumos y bienes de capital en sectores
prioritarios como el agropecuario y el exportador,
no quedo explicitamente identificado ni en el dise-
fio ni en las acciones de politica que se tomaron.
Ello resulta preocupante en la cual coyuntura ca-
racterizada por un incremento importante de la
tasa de devaluacion nominal y de los costos de
produccién del sector agropecuario.



b. Las medidas complementarias

De acuerdo con las autoridades, las disposiciones
anteriores seran complementadas con otras medi-
das de apoyo y control como el fortalecimiento de
las aduanas; creacién de un estatuto “anti- dum-
ping”; mejoramiento de la infraestructura portuaria
y de transporte; programas de reconversion indus-
trial e incorporacion de tecnologia; etc.

Sin embargo, con excepcion de la eliminacién de
la Reserva de Carga en el mes de febrero, los
avances en estos campos aun no estan claros, ni se
conoce un plan estratégico completo y consistente
en este sentido.

Igualmente, pese a los recientes anuncios de una
agilizacioén vy fortalecimiento de programas espe-
ciales de importacién como el PEMPIS y Plan Va-
llejo, no estd claro cémo la politica de importacio-
nes se integrard con un plan de fomento de las
exportaciones.

Los puntos anteriores son decisivos para que las
medidas en materia de importaciones tengan un
aporte efectivo al proceso de “modernizacién” de
la economia. Por si mismos, los cambios efectua-
dos en el régimen de licencias no pueden inducir
milagrosamente aumentos en la productividad de
la industria colombiana, y mucho menos, generar
stibitamente tasas de crecimiento en las exporta-
ciones no tradicionales superiores al 20% anual.

Las proyecciones de mediano plazo de las autori-
dades econdémicas, tanto en lo referente a la Ba-
lanza de Pagos como al crecimiento del sector
industrial, suponen que las politicas adoptadas
automaticamente produciran los efectos mencio-
nados. Bajo una Optica bastante mds pesimista en
este sentido, y teniendo en cuenta que hasta el
momento la “liberacién” de importaciones ha sido
bastante timida, FEDESARROLLO realizé las pro-
yecciones del sector externo que se presentan en el
Cuadro 10.

Dichas proyecciones difieren de las oficiales en
diversos aspectos, de los cuales conviene destacar
los siguientes:

1. Para 1990 y 1991 se proyecta un valor de las
importaciones considerablemente menor al es-
timado por las autoridades. Las condiciones de
demanda interna y las caracteristicas mismas
del proceso de liberacién de importaciones lle-
vado a cabo, a nuestro modo de ver no permiten
sustentar un incremento anual superior al 15%
en las compras externas diferentes a hidrocar-
buros en 1990.

2. El crecimiento de las exportaciones menores,
pese al esfuerzo de devaluacion y a la elimina-
cién de restricciones a las importaciones, se
supone no sobrepasara el 14% anual entre 1990
y 1992.

3. La inversion extranjera (excluyendo la coloca-
cion de bonos) es poco probable que llegue a
los US$850 millones en 1992, como lo preveen
las autoridades econémicas. Aqui se supone un
escenario mucho mas pesimista, en el que di-
cha inversién se mantiene constante en térmi-
nos reales a partir de 1990.

Asf las cosas, el panorama externo previsto para los
tres anos siguientes se caracteriza por un fuerte
deterioro en el balance en cuenta corriente en
1990 que se mejora gradualmente hasta reducirse
casi a la mitad en 1992. Por el lado del financia-
miento, si se logra mantener el stock de deuda
oficial y el flujo de inversién extranjera constantes
en términos reales, éste alcanzard para cubrir gran
parte del déficit corriente y mantener un nivel de
reservas internacionales suficiente para financiar
entre 7 y 8 meses de importacion. La balanza de
servicios financieros, como resultado del compor-
tamiento de la deuda externa, y previendo un
aumento de las tasas de interés externas en 1990,
experimentard un deterioro progresivo.

4. Anotaciones sobre la Politica de Fomento
Exportador

Menos de un mes antes del lanzamiento de las
medidas de liberaciéon de importaciones, la Junta
Directiva de Proexpo expidi6é una serie de normas
tendientes a evitar el futuro deterioro de sus estados
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Cuadro 10

PROYECCIONES DE MEDIANO PLAZO DE LA BALANZA DE PAGOS, 1989 -1992

Millones de dolares

Tasas de crecimiento

1989p 1990p 1991p 1992p 89/88 90/89 91/90 92/91
|. BALANZA COMERCIAL 1395 978 1188 1585 69.3 -29.9 21.4 33.4
A. Exportacion de bienes 5924 6174 6790 7456 11.0 4.2 10.0 9.8
1. Café 1475 1328 1430 1430 -9.0 -10.0 7.6 0.0
2. Mineras 2370 2476 2707 3107 27.3 4.4 9.3 14.8
3. Menores 2079 2370 2654 2919 12.0 14.0 12.0 10.0
B. Importacién de bienes 4529 5195 5602 5872 0.3 14.7 7.8 4.8
1. Derivados del petréleo 193 209 217 217 31.1 8.4 3.8 0.0
2. Otras 4336 4987 5386 5655 -0.7 15.0 8.0 5.0
Il. BALANZA DE SERVICIOS NO FINAN-
CIEROS Y TRANSFERENCIAS 573 80 79 33 37.3 -86.0 -1.2 -568.5
A. Exportaciones de servicios 1381 1495 1600 1696 2.7 8.2 71 5.9
B. Importaciones de servicios 1981 2215 2321 2463 4.7 11.8 4.8 6.1
C. Transferencias netas 1173 800 800 800 21.5 -31.8 0.0 0.0
lll. BALANZA SERVICIOS FINANCIEROS -1871  -2026  -2043  -2132 17.1 8.3 0.8 4.4
A. Ingresos 301 292 304 326 21.8 -3.1 4.2 71
B. Egresos 2172 2318 2347 2458 17.8 6.7 1.3 4.7
1. Intereses 1630 1696 1660 1707 15.2 4.0 -2.1 2.8
2. Dividendos 542 622 687 751 26.2 14.8 10.5 9.3
IV.BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 98 -967 -776 -515
V. FINANCIAMIENTO -41 732 603 672
A. Inversion Directa 250 259 268 277
B. Endeudamiento neto -291 473 335 395
1. Largo plazo -86 473 490 507
a. Sector Oficial 260 473 490 507
- desembolsos 2150 2333 2270 2157
- amortizaciones 1890 1860 1780 1650
b. Sector Privado -346 - - -
2. Corto plazo, contrapartidas
errores y omisiones -205 0 0 0
VI.CAMBIO EN RESERVAS NETAS 57 -235 -173 158
INDICADORES GENERALES 1989p 1990p 1991p 1992p 89/88 90/89 91/90 92/91
I Deuda externa total 16348 16821 17311 17818 -0.5 2.9 2.9 29
II. Reservas internacionales negas 3867 3632 3459 3617 1.5 -6.1 -4.8 4.6
1. Deuda externa neta 12481 13189 13852 14201 -1.1 5.7 5.0 2.5
IV.  PIB en millones de délares 40676 43402 46440 49923 3.3 6.7 7.0 7.8
V. Déficit corriente/PIB (%) 0.2 2.2 -1.7 -1.0 - - - -
VI.  Déficit comercial/PIB 3.43 2.25 2.56 3.17 - - - -
VIl.  Deuda neta/PIB (%) 30.7 30.4 29.8 284 43 -1.0 -1.8 -4.6
VIIl. Pago intereses/Exportaciones (%) 27.5 27.5 24.4 22.9 3.8 -0.2 -11.0 -6.3
IX.  Amortizaciones/Exportaciones(%) 31.9 30.1 26.2 22.1 4.1 -5.6 -13.0 -15.6
X. Servicio deuda/Exportacoines(%) 59.4 57.6 50.7 45.0 4.0 -3.1 -12.0 -1
Xl.  Transferencias financieras/PIB (%) -4.7 -2.8 -2.9 -2.6 -40.3 1.3 -7.9
Xll.  Reservas en meses importaciones 10 8 7 7

Fuentes: 1986 - 1988: Banco de la Republica (cifras estimadas para 1988) y calculos de FEDESARROLLO.
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financieros: entre otras, se elevaron las tasas de
interés para préstamos subsidiados de capital de
trabajo otorgados al sector exportador, y se reduje-
ron la cobertura y el margen de redescuento co-
rrespondientes a dichos créditos. En términos mas
simples, se encarecié el crédito de fomento, y
aumenté el aporte que debe hacer tanto el expor-
tador como el sistema financiero tradicional en la
financiacion de los respectivos proyectos. Natural-
mente, dichas medidas provocaron una reaccion
de protesta por parte del gremio exportador y algu-
nos analistas se han preguntado si estas entran en
contradiccién con una politica aperturista.

Dentro de los argumentos declarados por las auto-
ridades para justificar sus determinaciones, ha pri-
mado el criterio financiero: la necesidad de salva-
guardar el patrimonio del Fondo. De acuerdo con
los directivos de Proexpo, éste presenta serios sin-
tomas de debilitamiento. En primer lugar, la de-
manda por los recursos del Fondo ha crecido mas
que sus respectivas fuentes; esta dltimas, cabe re-
cordar, provienen fundamentalmente de una ter-
cera parte del recaudo del impuesto de 18% sobre
el calor CIF de las importaciones. En los ultimos
dos afos, el valor en pesos de las exportaciones
“menores” ha crecido a una tasa anual promedio
del 42.5% aproximadamente, en tanto que el de las
importaciones lo ha hecho al 36.8%. Como se
menciond, la diferencia entre estas tasas se aumen-
té considerablemente en 1989.

En segundo lugar, a partir de 1986 Proexpo se vio
obligado legalmente a cubrir el costo del CERT o
“Certificado de Reembolso Tributario”; en otras
palabras, la devolucion de impuestos a los expor-
tadores debe ser financiada con los fondos de
Proexpo. Lo anterior, sumado al hecho de que la
velocidad de rotacién de los créditos de esta enti-
dad ha disminuido notablemente por el mayor peso
que ahora tienen los préstamos de largo plazo (para
financiar inversiones) dentro de la cartera, ha dete-
riorado la situacién de liquidez del Fondo.

Otros argumentos que han esgrimido algunos re-
presentantes del Gobierno, quizds menos eviden-
tes que los anteriores, son los siguientes: la necesi-

dad de eliminar paulatinamente los subsidios a las
exportaciones, para adaptarse a la tendencia, apa-
rentemente irreversible dentro del area latinoame-
ricana y del GATT, de eliminar todo tipo de subsi-
dios y restricciones al comercio. Igualmente, se
plantea la conveniencia de reducir el indeseable
grado de concentracién que existe actualmente en
la cartera de Proexpo.

De la discusion anterior surgen dos puntos claros:
por una parte, es importante fortalecer las finanzas
de Proexpo si se quiere contar en el largo plazo con
un fondo sélido y estable de promocién de expor-
taciones. En ese sentido, la protesta del gremio
exportador se fundamenta en puntos de vista un
tanto miopes; lo que aparentemente afecta negati-
vamente al sector HOY, puede implicar una mejo-
ria y garantizar la estabilidad en el FUTURO.

Por otra parte, sinembargo, queda el sabor inquie-
tante de que las medidas mencionadas se tomaron
como respuesta a una situaciéon de emergencia en
la situacion de caja del Fondo, y no tanto con un
criterio de politica claro, enmarcado dentro de una
estrategia coherente de promocién a las exporta-
ciones. Conviene, por consiguiente, abrir de nuevo
el viejo debate respecto a los objetivos que debe
perseguir una politica de fomento a las exportacio-
nes, y respecto a los instrumentos que deben em-
plearse para ello.

En primer lugar, cuando los recursos para financiar
los subsidios son escasos, su asignacién se debe
limitar a determinados agentes, y a determinados
momentos del tiempo. Sencillamente, subsidiar a
todo el sector exportador, indefinidamente, no es
financieramente viable para un estado pobre como
el nuestro. Por otro lado, no hay argumento eco-
némico que justifique dicha politica; a menos que
alguien crea que las empresas exportadoras co-
lombianas NUNCA van a ser lo suficientemente
eficientes y rentables como para sobrevivir solas (y
si ello es asi, jpara qué promoverlas?).

Asi, debe existir un (os) criterio (s) de seleccion de

usuarios potenciales de subsidio. Dichos criterios
deben ser diferentes, segin el instrumento de pro-
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mocioén que se utilice. En materia de crédito de
fomento, por ejemplo, su asignacién debe guiarse
hacia aquellas empresas o proyectos para los cua-
les no hay una oferta de crédito suficiente (y en
condiciones “viables” para la respectiva empresa)
en el mercado financiero tradicional. Tal es el caso
de empresas o inversiones nuevas (no necesaria-
mente tienen que ser pequenas), cuyo rendimiento
futuro es incierto, y cuyo riesgo no estd dispuesto a
asumir un intermediario financiero cualquiera. Lo
mismo aplica a actividades de investigacion en
materia tecnolégica o de mercadeo, entre otras.

El caso de la asignacién de un instrumento como el
CERT es diferente, ya que su objetivo, mas que de
promocién, es de “compensacién”, pues implica la
devolucién de un impuesto indirecto sobre las
importaciones, (claro estd, en la medida en que
solo se “compense” al sector exportador, se le esta
promoviendo frente a otros sectores!). Por su pro-
pia filosofia y naturaleza, deberia asignarse con un
criterio mas universal que selectivo. Su uso debe
estar intimamente coordinado con la politica de
importaciones. En la medida en que se genere un
proceso de liberacion y reduccion de aranceles, el
CERT debe eliminarse o reducirse al mismo ritmo.
En este contexto, el actual esquema de financia-
miento del CERT (sobretasas a las importaciones)
suena un tanto irracional.

Hay quienes arguyen que los subsidios deben otor-
garse también cuando el estado no puede proveer
al exportador con una infraestructura de transporte,
informacién, etc. adecuada para el desarrollo de su
actividad. Desde nuestro punto de vista, este tipo
de “compensacién” implica una asignacion inefi-
ciente de los recursos. En ese caso, el estado debe
actuar directamente sobre el problema y utilizar los
recursos del subsidio para realizar inversiones des-
tinadas a eliminar cuellos de botella.

F. El Sector Publico y la Reestructuracion
Econdémica

1. El Ahorro publico y su financiacién
En términos de operaciones efectivas, en 1989 el

ahorro neto (ahorro corriente menos inversion, o
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superavit corriente) del sector pablico consolida-
do, experimenté un aumento (el déficit disminuyd).
Como se vio anteriormente, la inversién publica
registré un notable descenso en términos reales, y
el crecimiento del consumo del gobierno fue infe-
rior al de 1988. Asi, el menor déficit consolidado se
produjo ante todo por una caida en el crecimiento
de los egresos y no por un mayor dinamismo de los
ingresos. El ahorro corriente, por consiguiente,
continué presentando niveles estructuralmente
bajos.

Dentro de los determinantes del estancamiento del
ahorro corriente se encuentran, por una parte, el
deterioro en los ingresos del Fondo Nacional del
Café (por efecto del rompimiento del Pacto de
Cuotas), el menor nivel de recaudos reales por
concepto de impuesto a las importaciones por par-
te del Gobierno Nacional Central (GNC), y el to-
davia insatisfactorio nivel de recaudos/facturacién
en el sector eléctrico (esta relacion fue en promedio
cercana al 80%). Por el lado de los egresos, se
destacan el incremento en los gastos de entidades
como Telecom, ICBF, GNC (antetodo, gastos mili-
tares y de seguridad), Carbocol, y el elevado flujo
de servicio de la deuda en entidades del sector
eléctrico y Carbocol.

La caida en la inversién publica se debié a una
conjuncion de factores, dentro de los cuales sobre-
salieron tanto problemas de liquidez relacionados
con el atraso y menor volumen de desembolsos de
crédito externo, como decisiones de politica expli-
citamente dirigidas a controlar el déficit global.
También jugaron un papel factores de indole ad-
ministrativa como trabas para la adjudicacién de
licencias de importacién (como en el caso del
proyecto eléctrico de Riogrande); jproblema dlti-
mo incomprensible dentro de un ambiente de poli-
tica que propicia la liberacién de trabas comercia-
les!.

No obstante, el principal determinante de ultima
instancia de la inestabilidad y bajo volumen de
inversién es la poca capacidad de generacion de
ahorro corriente por parte de la mayoria de las
entidades pdblicas.



En primer lugar, el flujo de crédito externo futuro
estd en gran parte supeditado al mayor esfuerzo de
ahorro. Al menos asi lo ha planteado la banca
multilateral con relacién a los préstamos sectoria-
les, y la experiencia con el sector eléctrico asi lo
demuestra: el coeficente de ejecucion de los de-
sembolsos que se tenian previstos para 1989 fue de
s6lo 74.2%; el ano pasado dejaron de entrar por
este motivo US$ 150 millones aproximadamente,
provenientes del BIRF y del BID. Ello explica en
gran parte, por consiguiente, que el nivel de ejecu-
cién de la inversion en ese sector haya sido de sélo
56%, con respecto a lo programado originalmente.
Es un hecho que la consecucién de crédito externo
es cada vez costosa y dificil. Los indices de ejecu-
cion han caido sistemdaticamente y por segundo
ano consecutivo, el saldo neto de la deuda externa
publica presenté una disminucién (0.1% y 0.2% en
1988 y 1989, respectivamente).

En segundo lugar, con el fin de cumplir con las
metas de déficit sobre PIB que las autoridades se
fijan inicialmente, la inversion sufre recortes al
final del afio cuando se estima que el ahorro co-
rriente no ird a tener el comportamiento deseado.
Tal fue el caso durante el dltimo trimestre de 1989;
afno ultimo en el cual la contraccién de la inversion
parece haber sido excesiva, dado el mejor com-
portamiento del PIB y del ahorro pdblico con res-
pecto a las proyecciones que se tenian alrededor de
agosto.

El estancamiento en la generacién de ahorro publi-
co se explica fundamentalmente por el desangre
que implica el peso del servicio de la deuda exter-
na en las empresas mencionadas anteriormente, y
por la actual estructura de subsidios otorgados por
el Estado.

En tanto no se actde directamente sobre estas dos
fuentes de desequilibrio estructural, la solidez y
estabilidad de la inversién publica no se podrédn
garantizar. Adicionalmente, formas de financiacion
“temporal” del desahorro, como son la transefe-
rencia de excedentes de entidades superavitarias
(GNC, Ecopetrol y el Fondo Nacional del Café)
hacia las deficitarias, se convertirdn en nuevos

mecanismos de propagacion de los desajustes ha-
cia otras instancias del sector publico y privado.
Por un lado, la existencia de excedentes en las
primeras no esd ni mucho menos garantizado en el
largo plazo (éstos dependen estrechamente del
comportamiento de los precios externos del café y
petréleo, entre otros). Por otro, el traslado forzado
de recursos puede resultar a la larga excesivamente
costoso en términos politicos y de eficiencia insti-
tucional (ello se aplica tanto a las entidades recep-
toras como a las prestamistas).

De esta manera, la reestructuracion de las empre-
sas del Estado se constituye en un pilar fundamen-
tal de una estrategia de “modernizacion” de la
economia. De lo contrario, no se podrédn crear las
bases para garantizar un flujo de inversion publica
que garantice la calidad e infraestructura de servi-
cios que requiere el sector privado para ser mas
eficiente. Tampoco se podrd garantizar un nivel de
gasto social en salud vy educacién que permita
mejorar la productividad del capital humano en el
largo plazo. Ademds del eterno problema de la
blsqueda de nuevas formas para reducir el tamafno
del servico de la deuda de empresas como Carbo-
col y del sector eléctrico (o diferirlo en el tiempo),
dicha reestructuracién implica una reforma al sis-
tema general de subsidios y de asignacién del gasto
puablico.

2. Reestructuracion del gasto
y del sistema de subsidios publicos

En la actualidad, una parte importante de la inter-
vencion del Estado en la economia se fundamenta
en un sistema general de precios y tasas de interés
subsidiadas. Tal es el caso del precio de la gasolina,
de las tarifas de los servicios publicos, de los pre-
cios de sustentacién agricola, del costo del crédito
de fomento, etc. Al igual que el CERT, como ya se
explicé, estos subsidios implican la presencia es-
trucural de un costo variable en los balances finan-
cieros de las empresas que suministran el servicio
respectivo, o que adjudican el subsidio (Proexpo,
Empresas de Energia Eléctrica, Acueductos, Idema,
Ecopetrol, etc.).
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En la mayoria de estas entidades, el ritmo de creci-
miento de los ingresos no ha seguido el mismo
patrén de los costos, generdndose los déficits men-
cionados. En presencia de recursos escasos, por
consiguiente, es necesario racionalizar los gastos y
definir prioridades. La racionalidad del actual sis-
tema de subsidiso no es del todo clara, y se han
generado contradicciones como las mencionadas
en el caso del secto exportador (véase seccién
anterior). La presencia misma de éstos ha contri-
buido a que se reduzcan los ingresos disponibles
para efectuar nuevas inversiones, redundando
muchas veces en un deterioro de la calidad de los
propios servicios que se quiere subsidiar, Asi, se ha
conformado una especie de circulo vicioso en el
cual el sector privado reclama en forma creciente
subsidios para que el estado compense las inefi-
ciencias que se generan por otro lado.

Dentro de un esquema mds racional, el estado
deberia actuar directamente sobre el problema que
origina la necesidad del subsidio. En vez de tratar
de compensar a los agricultores, a través de precios
de sustentacioén, por los costos en que incurren
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debido a la baja productividad y a las deficiencias
en las redes comerciales y de transporte internos,
deberian eliminarse dichos precios y liberar recur-
sos para hacer inversiones directas en esos frentes.
En lugar de otorgar un subsidio a la gasolina por la
mala calidad de las carreteras, seria mds eficiente
mejorar primero la infraestructura vial. Antes de
ofrecer menores tarifas por el servicio eléctrico, es
deseable garantizar su suministro en el futuro, y
evitar las instalaciones ilegales. El elemplo ya ana-
lizado de los subsidios a las exportaciones consti-
tuye otro de los mdltiples casos que justifican la
reestructuracion propuesta (véase el “Andlisis Co-
yuntural” de Coyuntura Econémica de diciembre
de 1989).

Al igual que lo que sucede con las medidas de
liberacion del comercio, los efectos de estos cam-
bios no son neutrales en el corto plazo, y pueden
tener costos politicos e inflacionarios inmediatos.
Por consiguiente, para que sus beneficios de largo
plazo se realicen, deben efectuarse y anunciarse
dentro de un cronograma y estrategia claramente
definidos para un horizonte amplio.





