
NOTAS EDITORIALES 

EVOLUCION y TENDENCIAS 
DEL SECTOR PRODUCTIVO 

INTRODUCCION 

La economía colombiana registra en 1991 una 
desaceleración de su ritmo de crecimiento. De 
acuerdo con los últimos estimativos, el PIB 
avanzó 4.3% en 1990 y para el presente año la 
proyección de los indicadores disponibles hasta 
la fecha pronostica una tasa de crecimiento 
ligeramente superior al 2.0%. En este resultado 
se combinan efectos de política económica, así 
como factores de índole exógena. 

En 1991 se han hecho evidentes las dificultades 
para el manejo macroeconómico resultantes de 
compatibilizar la estrategia de desarrollo de 
largo plazo, contemplada en el Programa de 
Modernización de la Economía Colombiana y 
en su importante componente de reforma 
estructural, con los esfuerzos de estabilización 
de la coyuntura. En efecto, desde finales del 
año anterior, las autoridades economlcas 
consideraron impostergable la tarea de frenar 
las presiones inflacionarias que se manifestaban 
desde 1988, conscientes del costo que 
acarrearía tanto en términos de crecimiento 
como de lentitud en la ejecución del programa 
de apertura. 

Entre los factores de origen exógeno que 
explican la desaceleración del ritmo de 
crecimiento económico en el presente aii.o, se 
encuentran: en primer lugar, los menores 
ingresos cafeteros derivados de la reducción del 
precio internacional del café, no compensada 
del todo en este período con mayores 
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volúmenes de exportación; de otra parte, los 
frecuentes sabotajes a la infraestructura petro­
lera, que significan pérdidas equivalentes al 
6.4% de la producción prevista por ECOPE­
TROL, han afectado no sólo la producción del 
sector minero, sino también las obras sociales 
y de infraestructura realizadas en los munici­
pios con las regalías derivadas de la explota­
ción del crudo. 

A la luz de la nueva estrategia de desarrollo en 
Colombia, así como de las medidas recientes 
de política económica, es propósito de estas 
Notas analizar los resultados preliminares de 
crecimiento en 1991 . Para ello, la primera parte 
se ocupa de sefíalar las principales característi­
cas de la evolución económica a finales de la 
década anterior, en particular la importante 
contribución de la demanda externa que con­
trasta con el debilitamiento de la inversión 
doméstica; la segunda sección señala breve­
mente las dificultades para armonizar el proce­
so de cambio estructural y el programa de 
estabilización; la tercera examina los resultados 
de los principales sectores económicos en lo 
corrido de 1991. 

l. El CRECIMIENTO 
ECONOMICO EN 
PERSPECTIV A 

En los inicios de la década de los años 80, el 
crecimiento económico sufrió una evidente 
desaceleración que redujo en más de la mitad 
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el ritmo de incremento del PIB registrado en el 
decenio anterior. En efecto, mientras entre 
1970 y 1980 la tasa promedio de crecimiento 
anual alcanzó 5.5%, el período 1981-1985 
presentú un incremento promedio de sólo 2.3% 
en el PIB real. El éxito del programa de ajuste 
iniciado a mediados de 1984, más el impulso 
derivado de la Bonanza Cafetera de 1986 y la 
dinámica de las exportaciones de hidrocarbu­
ros, propiciaron una fase de recuperación 
económica entre 1986 y 1988, al10s en los 
cuales la tasa de crecimiento se aproxima a la 
obtenida en la década anterior. 

La fase de recuperación económica no se 
prolongó con igual ritmo después de 1988. En 
efecto, si en 1989 y 1990 descontamos la 
contribución del valor agregado de la trilla de 
café, así como la de la extracción y refinación 
del petróleo, el resto de sectores económicos 
presenta un crecimiento promedio levemente 
superior al 3.0%. Este aumento , si bien resulta 
aceptable frente al comportamiento promedio 
de los países en desarrollo , cuyo PIB en térmi­
nos reales avanzó 2.9% en 1989 y 2.2% en 
1990\ y en mayor medida comparado con el 
crecimiento promedio de América Latina que 
presentó tasas anuales de 1.3% en 1989 y de 
0.3% en 19902

, no responde al reto que plan­
tea la tarea de desarrollo rápido que exige el 
país. Ello nos induce a revisar someramente los 
factores que han permitido obtener dichas tasas 
en años recientes, así como los obstáculos para 
alcanzar una senda de más elevado y sostenido 
aumento del PIB. 

En los últimos años sobresalen dos tendencias 
al analizar la evolución de la producción agre­
gada por tipo de gasto: el avance de las ex­
portaciones como principal fuente de creci­
miento económico después del consumo, y la 
marcada desaceleración de la demanda interna 
originada fundamentalmente en el descenso de 
la inversión. 

IV 

A. El dinamismo de la demanda 
externa 

Como lo ilustra el Cuadro 1, las exportaciones 
en términos reales crecieron 9.6% en el trienio 
1986-1988, 8.4% en 1989, y 16.7% en 1990, 
convirtiendo a la demanda externa en el rubro 
más dinámico del crecimiento en los últimos 
al1os. Las exportaciones han sido, pues, la 
principal fuente de expansión económica. 

En particular en 1989 y 1990, los renglones 
con mayor volumen exportado fueron el café, 
los hidrocarburos y especialmente los productos 
no tradicionales. Estos contribuyeron a mejo­
rar la balanza comercial y a sostener el nivel 
de la actividad económica . E~ cuanto al café, 
para compensar el impacto de los menores 
precios derivados del rompimiento del Pacto 
Cafetero, en 1989 se inició una agresiva políti­
ca de comerciali zac ión del grano, que elevó las 
exportaciones en 10.6% en 1989 y en 28.8% 
en 1990, reflejándose también en la actividad 
industrial , donde la trilla contribuyó con 0.5 
puntos al crecimiento de 4.3% obtenido en 
1990 (Cuadro 2). 

De igual forma, las exportaciones de hidrocar­
buros avanzaron satisfactoriamente, explicando 
las altas tasas de crecimiento que registró el 
sector minero en 1989 y 1990, no obstante los 
frecuentes actos de sabotaje a las instalaciones 
petroleras. 

Así mismo, un elemento que hemos señalado 
en varias ocasiones (véanse las Notas Editoria­
les de agosto de 1989 y de noviembre de 1990) 

1. Baneo Mu nd¡al. "Informe sobre el desarrollo Mund¡al 1991. La tarea 
acuc¡ante del desarrollo", p. 24 

2. Com¡s¡ón Económ¡ca para América Latina y el Car¡be. Panorama 
Económ¡co de Amér¡ca Latina 1991. Septiembre 1991, p. 11 
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CUADRO 1 

Producto Interno bruto por tipo de gasto 

Tasa de crecimiento anual ContrlbUdón a. c:nIdmlento 
TIpo de gaato 

li70-1O 1181-15 1988-11 1189 1990p li70-lO 1.1-15 1918-11 lN9 1MOp 

PIS 5.5 2.3 5.1 3.4 4.3 5.5 2 .3 5.1 3.4 4.3 

CONSUMO 5.7 2.1 3.8 3.6 4.0 4.7 1.7 3.1 2.9 32 
-Hogares 5.5 1.9 3.6 32 32 4.1 1.4 2.5 22 22 
-Admon. Pública 7.4 3.3 5.6 5.6 8.4 0.7 0.4 0.6 0.6 1.0 

INVERSION 5.6 02 72 -7.3 -1 .8 12 02 1.3 -1.4 -0.8 
Inversión bruta fiJa 5.3 1.3 6.4 -52 -2.9 0.9 02 1.1 -O.~ -0.4 
-Privada 3.8 -1.8 13.5 ~.5 3.0 0.4 -0.1 12 -0.6 0.3 
-Pública 10.0 7.0 -1.3 -3.5 -10.8 0.7 0.4 -0.0 -02 -0.6 
Variación de existencias 17.5 4.5 15.5 -24.4 10.0 1.0 02 0.9 -0.6 -0.4 

tOTAl DEMANDA INTERNA 5.6 1.7 4.4 1.5 3.0 5.7 1.8 4.4 1.5 2.8 

BALANCE EXTERNO n.S. ~.3 n.s. 125.6 43.4 -0.3 0.5 0.9 2.0 1.7 
-Exportactones 6.6 2.1 9.6 8.4 16.7 1.0 0.3 1.7 1.5 3.4 
-lmpor1aClones 72 -1.4 5.3 -2.8 10.8 1.3 -02 0.8 -0.4 1.7 

n .s.: No $Ignlftcatl'o'O 
Fuente: DANE. Cuentas Nacionales de Colombia 1985-1989. l000p 
Banco de la República. Descol'fl>Oslclón de la Inversión fiJa en sus oomponentes públloo y privado. 

CUADRO 2 

Crecimiento y contribución de los principales sectores econ6mlcos 

Tasa de crecimiento anual ConlrlbUdón a. c:nIdmlento 
Sector •• 

1i70-10 1181 - 85 1986-11 1M9 1MOp 1i70-lO 1M1-15 1 ...... 1919 lMOp 

AGROPECUARIO 4.3 1.5 42 4.3 72 1.0 0.3 0.9 0.9 1.5 
- Caté 7.5 7.6 42 ~.3 27 .8 02 -0.0 0 .0 -0.1 0.6 
- Resto 42 1.9 4.5 5.6 5.0 0.8 0.3 0.9 1.0 0.9 

INDUSTRIA 6.0 12 4.7 5.6 3.3 1.4 0.3 1.0 12 0.7 
- Trilla 7.5 -0.4 -1.8 8.9 19.9 02 -0.0 -0.0 02 0.5 
- Resto 6.1 1.5 5.7 52 12 12 0.3 1.0 1.0 02 

MINERIA -1.3 16.3 30.3 11.6 7.3 -0.0 0.3 0.8 0.5 0.3 

CONSTRUCCION 5.5 7.8 2.7 -8.1 - 11.1 02 0.3 0 .1 -0.3 -0.4 

COMERCIO. RESTAURANTES 
Y HOTELES 5.7 1.3 4.3 1.8 32 0.7 02 0.5 02 0.4 

RESTO DE SECTORES 6.4 2.5 4.6 2.5 4.8 22 0.9 1.8 0.9 1.8 

GAFE Y TRILLA 6.4 -0.9 -02 1.5 23.5 0.3 -0.1 -0.0 0.1 1.0 

PETROLEO Y REFINACION -0.5 62 19.3 5.6 6.4 -0.0 0.1 0.4 0.1 02 

PIS Sin caté. tr111a 
petróleo y refinación 5.7 2.4 5.1 3.4 3.4 52 22 4.7 32 3.1 

PIS 5.5 2.3 5.1 3.4 4.3 5.5 2.3 5.1 3.4 4.3 

Fuente: DANE. Cuentas Nacionales de Colombia 1985-1989. 1990p 
Banco de la República. Cálculo del PIS Sin café. trilla. petróleo y rennaclón. aproximando los valores agregados de caté y petróleo. no 
desagregados en las Cuentas NacIonales por la ponderación de cada producto en el valor total de la producción. 
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es la positiva respuesta de las exportaciones no 
tradicionales a partir de 1985, que ha logrado 
amortiguar el colapso de los ingresos cafeteros 
en los últimos años. Como 10 ilustra el Cuadro 
3, las exportaciones menores agrícolas y ma­
nufactureras representaron en 1990 el 37.6% 
del total de nuestras ventas externas, en tanto 
que la participación del café se redujo a 
19.8%. Este favorable comportamiento obedece 
a la política adoptada en el frente externo, 
donde la tasa de cambio real ha sido uno de los 
elementos más decisivos, creando condiciones 
de competitividad para nuestros productos de 

, exportación. Adicionalmente el sector exporta­
dor ha contado con otros incentivos como el 
crédito de PROEXPO, el CERT, el Plan Valle­
jo y los Sistemas de Importación - Exportación 
(SIEX). 

Dentro de las exportaciones no tradicionales de 
origen agropecuario sobresalen el banano y las 
flores, renglones con importantes contribucio­
nes al crecimiento de la producción agropecua­
ria. La satisfactoria tasa de expansión que 
registró el sector agrícola no cafetero desde 
1986, y los notables avances de las exportacio­
nes de esta actividad confirman la opinión de 
los especialistas que plantean que, a partir de 
1985, la corrección en precios relativos operada 
en el sector agrícola entre bienes transables y 
no transables, se dio en la dirección correcta3

. 

I Las exportaciones no tradicionales de origen 
industrial que, presentaron una favorable diná­
mica, provienen de sectores de la industria, 
tales como confecciones, cuero, editoriales, que 
si bien aún no tienen una importante contribu­
ción en el valor agregado industrial sí consti­
tuyen aporte central al conjunto de las exporta­
ciones. Precisamente uno de los objetivos del 
actual proceso de modernización de la econo­
mía colombiana, consiste en convertir el mer­
cado externo en la principal fuente de demanda 
para los distintos sectores manufactureros. 

B. El descenso de la inversión 

En varias ocasiones nos hemos referido al 
volumen insuficiente 

VI 

en el país, para mantener una tasa de creci­
miento de la producción que posibilite la 
reducción del desempleo, mantenga un nivel 
estable de precios y eleve el ingreso de los 
colombianos (véanse las Notas Editoriales de 
julio de 1987 y de octubre de 1989). Las 
teorías del desarrollo y la experiencia de algu­
nos países coinciden en que uno de los factores 
más importantes para lograr tasas altas y soste­
nidas de crecimiento es precisamente el au­
mento del capital productivo de la economía. 
En efecto, la tasa de inversión media en los 
países que han conseguido elevar de manera 
perdurable su ritmo de crecimiento, representa 
alrededor de 26% del PIB,4 es decir, es supe­
rior en 10 puntos a la registrada en las dos 
últimas décadas en el país. 

Adicionalmente, en Colombia la inversión 
registró alteraciones en términos de su compo­
sición ~n los pasados 15 años. La tendencia 
descendente de la inversión privada desde 
comienzos de los aiíos 70, provocó una pérdida 
de liderazgo de dicho sector en el proceso de 
acumulación, acentuada por el repunte de la 
inversión pública en el primer lustro de los 
años 80 (Gráfico 1). 

Como lo il ustra el Cuadro 4, la tasa de inver­
sión del sector privado pasa de 10.1% en la 
década de los años 70, a 8.8% en la primera 
mitad de los años 80. Simultáneamente en los 
mismos períodos, la inversión pública aumenta 
de 5.9% a 8.4%. Estas tendencias se corrigie­
ron parcialmente a partir de 1985; la inversión 
global del sector público se redujo a partir de 
1986 y la acumulación de capital por el sector 
privado se recuperó entre 1986 y 1988. Sin 

3. Al respecto, véase la ponencia de Eduard Schuh sobre "Los Mercados 
y Polfticas Agrkolas" ,comentada por Roberto Junguito y José Leibovich 
en el Congreso de la Corporación Latinoamericana de Economra 
Internacional - CLADEI : "La Inserción de América Latina en la 
Economra Internacional" , celebrado en Santafé de Bogotá del 19 al 21 de 
noviembre de ) 991 . 

4. Entre 1981 y 1989 la tasa media de inversión en Corea fue de 29.8% 
del PII3 anual. en Indonesia, 29.5% y en Tailandia, 25 .8% . En el mismo 
perrodo el crecimiento promedio anual fue de 9.7% en Corea, 5.3% en 
Indonesia y 7.0% en Tailandia. "lnfomlC sobre el Desarrollo Mundial 
1 991 ". Banco Mundial 
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embargo, el esfuerzo de inversión del sector 
privado no ha tenido la permanencia que se 
requiere pues para 1989 y 1990 observamos su 
decaimiento. 

1. Inversión privada 

En el lapso de 1986-1988, el ajuste fiscal y 
cambiarÍo así como el reordenamiento finan­
ciero resultaron esenciales para que el sector 
privado superara la incertidumbre, y empren­
diera nuevos proyectos. Además del auge de la 
construcción privada en 1986 y 1987, este 
período registra altas tasas de inversión del 
sector minero y una sensible recuperación de la 
formación de capital en la industria manufactu­
rera. Como se observa en el Cuadro 5 la cons­
trucción de vivienda crece 7.3% en 1986 y 
8.3% en 1987, la inversión fija del sector 
minero avanza a una tasa real promedio de 
18.5% entre 1986 y 1988 Y la de la industria 
manufacturera 10.1% en el mismo período. En 
esta última, es interesante anotar que las ma­
yores tasas de inversión se presentaron precisa­
mente en sectores importantes de las exporta­
ciones no tradicionales como son textiles, 
prendas de vestir y artículos de cuero, papel e 
imprentas. 

En 1989 Y 1990 la desaceleración del creci­
miento económico atrás comentada, se mani­
fiesta en la tendencia descendente que nueva­
mente presenta la formación bruta de capital 
fijo. La baja en la construcción y en la adqui­
sición de maquinaria y equipo, debida entre 
otros factores al clima negativo creado por la 
guerra del narcotráfico, provoca en 1989 una 
caída de 6.5% en este agregado. Por su parte, 
en 1990, el avance de 18.0% de las compras 
externas de bienes de capital compensó el 
receso de la actividad edificadora y condujo a 
un incremento real de 3.0% en la inversión fija 
privada, que resulta insuficiente ante el reto de 
modernización del país. 

2. Inversión pública 

De otra parte, la corrección del desequilibrio 
fiscal exigió el control en el monto de la 
inversión pública, variable que quedó sujeta a 
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una estricta selección de prioridades y a un 
riguroso cumplimiento de las metas del pro­
grama macroeconómico. Ello aunado a la 
finalización de los grandes proyectos de inver­
sión en hidrocarburos y en generación de 
energía, produce desde 1986 una paulatina 
pérdida de participación del componente públi­
co en la formación de capital. Su tasa de 
inverslOn pasa de 8.4% en el período 
1981-1985, a 5.5% en 1990. 

C. Algunos Comentarios 

En este breve repaso sobre los determinantes 
del crecimiento económico en los últimos años 
se destaca la importante contribución de la 
demanda externa en los resultados obtenidos. 
Así mismo, de él se desprende que, aunque el 
ritmo de crecimiento en años recientes se 
compara favorablemente con el de otros países 
en desarrollo, resulta evidentemente insuficien­
te para generar a corto plazo las transformacio­
nes de nuestra estructura productiva. La nueva 
orientación de la economía colombiana con su 
énfasis en la inversión privada y en el equili ­
brio del sector público continúa dándole im­
pulso a la actividad exportadora dentro de un 
escenario de coordinación macroeconómica 
más exigente. El aumento y diversificación de 
la oferta exportable debe sustentarse ahora 
menos en subsidios y más en aumentos de 
productividad real. 

Las señales de agotamiento del modelo de 
desarrollo orientado en lo fundamental hacia el 
mercado interno se captan con gran claridad en 
el debilitamiento de la inversión y en la baja 
productividad. Esta última registró una siste­
mática desaceleración desde hace más de tres 
décadas hasta hacerse negativa en los años 80 
y resulta de la excesiva protección otorgada a 
la producción nacional, que ha provocado su 
aislamiento de los mercados internacionales, 
inhibiendo la inversión y generando un uso 
ineficiente de los factores de producción. 

Adicionalmente, podemos concluir que el 
modesto crecimiento de los últimos años indi­
caría que los beneficios del ajuste macroeconó-
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mico, en términos de una mayor adquisición de 
capital físico y de un aumento de la oferta, no 
se prolongaron después de 1988. Era claro que 
una sana política macroeconómica de estabili-

dad no era suficiente para elevar la productivi­
dad y el crecimiento económico de manera 
perdurable; se requería de cambios estructurales 
en varios frentes. 

VID 
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CUADRO 3 

Exportaciones totales colombianas 1970-1990p 

Variaciones porcen1uales 

1971-1975 1976-1980 1981-1985 1984-1988 1989 1990p 

1. Exportaciones FOB 17.8 20.4 -1.8 13.7 12.9 17.4 

Café 11.0 25.5 -3.5 6.6 -8.9 -5.3 
Menores 30.2 16.0 -6.8 18.2 15.6 24.2 
Petróleo y dertvados 122 32 111.7 472 41.7 39.4 
Car1>6n 40.0 42.9 84.4 35.3 502 19.2 
Ferronlquel 0.0 0.0 4.7 52.3 16.9 -22.1 
Oro 16.7 129.9 8.0 4.3 -11.4 2.4 

Composición porcentual 

1970-1975 1976-1980 1981-1985 1986-1988 1989 1e9Op 

1. Exportaciones FOB 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Café 51.1 57.7 45.8 37.6 24.5 19.8 
Menores 40.9 36.5 36.4 30.0 35.6 37 .6 
Petróleo y der1vados 7.2 3.1 8.9 18.5 23.2 27 .6 
Carbón 0 .1 0.3 1.1 4.8 7.6 7.7 
Ferronlquel 0 .0 0.0 0.9 1.8 3.1 2 .1 
Oro 0.7 2.5 6.8 7.3 6.1 5.3 

p.: Preliminar 
Fuente: Banco de la República. Cifras de Balanza de Pagos. 

CUADRO 4 

Inversión fija a precios constantes de 1975 según componentes y agentes económicos 

Variaciones ." anuales En % del Pie 

1970-80 1981-85 1986-88 1989 1990p 1970-80 1981-85 1986-88 1989 1990p 

INVERSION FIJA TOTAL 5.3 1.3 6.4 -52 -2.9 16.1 172 16.1 15.1 14.1 
- Construcción 4.0 5.3 2.5 -8.9 -11 .6 8.5 9.0 8.6 7.6 6 .4 
- Maqulnar1a y eqllipo 7.0 -3.0 12.1 -1.2 5.8 7.5 8.2 7.4 7.5 7.6 

INVERSION FIJA PRtVADA 3.8 -1 .8 13.5 -6.5 3 .0 10.1 8.8 8.9 8.6 8.5 
- ConstnlCdÓn 2.6 4.4 7.3 -1 .9 -4.0 3.6 32 3.5 3.3 3.0 
- Maqulnar1a y equipo 5.3 -5.2 18.0 -9.1 7.3 6.6 5.6 5.4 5.3 5.5 

INVERSION FIJA PUBLICA 10.0 5.0 -0.7 -3.5 -10.8 5.9 8.4 7.2 6.5 5.5 
- Construcdón 5.2 6 .0 1.0 -13.7 -17.5 5.0 5.8 52 4,3 3.4 
- Maqulnar1a y eqlllpo 79.0 3 .9 -0.1 25.2 2.3 1.0 2 .6 2.0 22 22 

Nota: La Inversión en capital fijo corresponde a la Inversión total descontado la var1aclón de existencias. 
Aqul se supone que: vivienda. otros edificios. y mejora de "erras consUtuyen la Inversión en construccIÓn del sector prtvado. Conociendo la Inversión 
en precios corrientes de los sectores público y pr1vado. se deflactan estos componentes por el deflactor de prados Implicltos de la Formación Bruta 
de Capital FIJo. para obtener la Inversión a precios constantes. De cada componente se deduce la Inversión en construccIÓn. conocida a 
prados de 1975. obteniendo la Inversión en maqulnar1a y equipo de transpone. 
Fuente: DANE. Cuentas Nacionales 1970-1990p y cálculos del Departamento de Invesllgaclones Económicas del Banco de la República. 
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11. lA ESTABILIZACION y EL 
AJUSTE ESTRUCTURAL 

En las Notas Editoriales de marzo y diciembre 
de 1990 y junio de 1991 se hizo un análisis 
detallado de las reformas estructurales iniciadas 
a comienzos de 1990, las cuales buscaban 
incrementar la competitividad del sistema 
económico, reduciendo o eliminando las dis­
torsiones causadas por la intervención estatal. 
Por tal motivo en esta ocasión, se comenta 
brevemente el objetivo de estas medidas de 
carácter estructural y su difícil armonización 
con el programa de estabilización. 

El menor dinamismo de la inversión privada y 
su baja productividad fueron los indicadores 
más claros de la pérdida de efectividad del 
~o~e.lo de desarrollo orientado hacia adentro y 
JUStifIcaron el inicio del programa de apertura. 
A través de la racionalización de la protección 
a la industria doméstica se buscaba impulsar al 
sector privado a mejorar su eficiencia, moder­
nizar sus procesos de producción, diversificar 
productos y conquistar nuevos mercados. En 
esa dirección además del proceso de liberación 
comercial, se han adoptado trascendentales 
disposiciones de orden estructural en los frentes 
financiero, cambiario, fiscal y laboral. Estas 
reformas se encaminaron a lograr una reasig­
nación y un mejor aprovechamiento de los 
recursos a través de incrementos en la oferta y 
cambios en el destino de la misma entre los 
sectores industrial, agropecuario, comercial y 
financiero principalmente, cuyos efectos sola­
mente se observarán en forma plena, transcu­
rridos los próximos años. 

Durante 1991, el escaso dinamismo de las 
importaciones, sugiere una actitud cautelosa de 
los inversionistas originada por las sucesivas 
reducciones arancelarias contempladas en el 
calendario inicial del programa de apertura. Las 
autoridades económicas, conscientes de que el 

x 

éxito del Programa de Modernización requiere 
de inversiones cuantiosas con el fin de mejorar 
la capacidad productiva y actualizar los índices 
de productividad, decidieron, en septiembre, 
acelerar el proceso de apertura, reduciendo los 
aranceles al nivel propuesto para 1993 (Cuadro 
6)5. Esta medida adicionalmente contribuye al 
objetivo del plan de estabilización evitando la 
persistente acumulación de reservas internacio­
nales. Los análisis de experiencias similares en 
otros países parecen confirmar que un menor 
gradualismo es más efectivo para obtener 
resultados rápidos. 

Ahora bien, desde el año anterior recordábamos 
el conflicto entre los objetivos de corto y largo 
plazo de la política económica, resultante de la 
dificultad de desarrollar el proceso de apertura 
ante la aceleración de las presiones inflaciona­
rias. Sin embargo, desde esa época, se asumie­
ron las repercusiones de tipo inmediato que 
tendría el plan de estabilización sobre el creci­
miento económico y sobre la ejecución del 
programa de modernización, pues el control de 
la inflación es una condición necesaria para 
que se materialice y se consolide la internacio­
nalización de la economía. 

Al igual que en 1990, en el presente año la 
política anti-inflacionaria contempló la adop­
ción de medidas que en cierta forma llevaron 
a postergar decisiones fundamentales en mate­
ria de modernización. La· estrechez crediticia 
resultante de la política monetaria adelantada , 
los recortes a la inversión en infraestructura 
buscando contribuir al necesario ajuste fiscal y 
la corrección al tipo de cambio, lejos de con­
formar una política contradictoria, han sido 
medidas armónicas necesarias para garantizar 
que las reformas se den en un ambiente de 

5. El arancel promedio más la sobretasa se reducen de 36.3% en 
diciembre de 1990 a 14.3% en Septiembre de 1991. 

OCTUBRE 1991 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia. 



NOTAS EDITORIALES 

CUADRO 5 

Distribución de la Inversión Privada 

Tasas de crecimiento anual Participación dentro del Pl8 
Periodo 

VIvienda Mlneria Industria Resto Total Inversión VIvienda Mlnerfa Industria Reato Total Inveralón 
Manufact fila prIvada Manufact. _ja prtvada 

'98' 6.4 77.0 '4.8 -'0.9 5 .8 2.' 1.1 2.7 3.7 i.7 
'982 3.5 31.7 28.6 -48.3 -5.7 2.2 1.5 3.5 1.9 9.' 
'983 19.7 -12.7 0.3 10.9 5 .0 2 .6 1.3 3.5 2.0 9.4 
1984 0.7 -7.9 -32.6 28.9 -6.6 2 .5 1.1 2.3 2.6 8.5 
1985 3.6 772 -0.8 -63.' -7.7 2.5 2.0 22 0.9 7.6 
1986 7.3 -70.3 10.1 227.7 14.6 2.6 0.6 2.3 2.8 82 
'987 8.3 25.5 '3.0 16.6 13.6 2.6 0.7 2.4 3.1 8.8 
'988 -3.' 100.3 7.3 ,1.1 '2.4 2 .5 1.3 2.5 3.3 9.6 

'98'-'985 6 .8 33.' 2.' -16.5 -1.8 2.4 1.4 2.8 22 8.8 
'986-'988 4.' 18.5 '0.' 85.' '3.5 2.5 0.8 2.4 3.' 8.9 
1989 0 .0 -2.5 -4.8 -'4.0 -6.5 2.4 1.2 2.3 2.8 8.6 

Fuente: DANE. Cuentas Nactonales y Encuesta Anual Manufacturera. cálculos del Departamento de Investigaciones Económicas del 
Banco de la República. 

CUADRO 6 

Estructura de las tarifas arancelarias 
según uso o destino económico -CUODE-

Aranc:et .. Sobre .... (1) 
No. de lIema 

Nandlna Olc./90 JunJ91 

BIENES DE CONSUMO 1.652 51.7 37.8 
, . Consumo no duradero ' .073 52.7 38.3 
2. Consumo duradero (2) 579 49.7 36.8 

MATERIAS PRIMAS y BIENES INTERMEDIOS 3 .580 33.5 24.9 

, . Cormustlbles y lubricantes 45 25.6 20.5 
2 . Para la agricultura 113 22.9 '8.4 
3. Para la Industria 3.422 33.9 25.1 

BIENES DE CAPITAL 1.8'5 27 .7 20.4 
1 . Materiales de oonstruocl6n 252 39.7 30.' 
2. Para la agricultura 80 20.5 13.0 
3 . Para la Industria 1.180 24.6 182 
4. Materiales de transporte 303 32.8 23.5 

DIVERSOS '8 27.4 21 .7 

TOTAL 7.065 36.3 26.8 

(') PromedIo sl~le. 
(2) Incluye vehiculos de transporte particular. 
Fuente: Departamento Nactona'l de Ptaneac16n. 
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estabilidad macroeconómica, pues sólo de esta 
forma podrán ser exitosas. El costo en términos 
de un menor crecimiento en 1991 así como las 
dificultades para avanzar en el esfuerzo de 
orientación de la economía hacia el exterior, 
exigieron sacrificios en todos los sectores. 

111. EL CRECIMIENTO 
ECONOMICO EN 1991 

El menor crecimiento económico de 1991, 
estimado preliminarmente en un guarismo 
ligeramente superior a 2.0%, está asociado 
tanto con la política anti-inflacionaria como 
con factores de carácter exógeno. Con respecto 
a la política de estabilización podemos afirmar 
que está siendo exitosa, pues se ha logrado una 
importante reducción del ritmo de incremento 
de los precios y se han mitigado sus costos 
sobre el crecimiento. Otros elementos por 
fuera del alcance de las autoridades, tales como 
la reducción de los ingresos cafeteros derivada 
de los menores precios externos del grano, así 
como las consecuencias de los atentados terro­
ristas a la infraestructura petrolera, incidieron 
desfavorablemente en los resultados del al;O en 
curso. 

A lo largo del presente año, las autoridades 
económicas han seguido atentamente la evolu­
ción de los distintos sectores. Las estadísticas 
coyunturales indicaban en los primeros meses 
una fuerte desaceleración que se modera a 
partir de mayo. Los indicadores disponibles al 
finalizar el tercer trimestre muestran una ten­
dencia favorable en algunas ramas industriales, 
asociada al dinamismo de las exportaciones de 
origen industrial, así como al paulatino resta­
blecimiento de la actividad edificadora privada, 
que coinciden con un balance favorable de la 
tasa de desempleo en el mes de septiembre 
(Gráfico 2). En efecto, simultáneo con un 
aumento en la tasa de participación que pasa 
de 57.2% en septiembre de 1990 a 59.4% en 

XII 

igual mes del presente aúo, el desempleo 
se reduce de 10.2% a 10.0% en el mismo 
período. 

A. Industria 

Aunque los resultados de la Muestra Mensual 
Manufacturera disponibles hasta el mes de 
agosto reportan un descenso de 3.8% en el 
acumulado de la producción industrial, el 
dinamismo de las exportaciones manufactureras 
y la reactivación de la construcción privada se 
manifiestan en la evolución favorable de algu­
nas ramas productoras de bienes de consumo y 
de bienes intermedios (Cuadro 7). 

El menor ritmo de actividad industrial en lo 
corrido del presente al;O se evidencia también 
en el porcentaje de utilización de capacidad 
instalada, el cual en agosto fue de 72.1% 
frente al 73.7% en igual período del año 
anterior. Los sectores que registran mayor 
ritmo de actividad industrial de acuerdo con 
este indicador son: alimentos y bebidas, con­
fecciones, madera y muebles de madera, im­
prenta y editoriales, y cemento y otros minera­
les (Cuadro 8). 

Por regiones, la desaceleración del crecimiento 
industrial no ha sido uniforme. Los resultados 
de la Nueva Muestra Mensual Manufacturera6 

que ofrece indicadores del comportamiento de 
la industria en las principales ciudades del país, 
muestran que el menor ritmo de actividad 
manufacturera se ha concentrado en Bogotá y 
Medellín, ciudades para las cuales la produc­
ción industrial acumulada al mes de julio 
registra descensos de 3.0% y 5.1 % respectiva­
mente. Por el contrario, Cali presenta una 
tendencia positiva, registrando una elevación de 

6 DANE. "Nueva Muestra Mensual Manufac turera : primeros resultados" . 
I30let(n de Estad(stica 459, julio 1991. 
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CUADRO 7 

Evolución de la Producción Industrial 

(Tasas de crecimiento anual) 

Parto (2) 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 (1) 
% 

TOTAL INDUSTRIA MANUF. (Con trilla) 2.7 7.4 6.7 2.0 2.5 6.6 -3.4 

TOTAL INDUSTRIA MANUF. (Sin trilla) 100.0 2.7 7.1 7.1 3.7 1.7 5.2 -2.0 

1. BIENES DE CONSUMO NO DURADERO 49.4 4.9 3.4 4.4 -<l.3 3.6 3.3 -2.3 

Alimentos 16.1 8.0 0 .9 2.1 0.4 9.8 5.5 -4.8 
Bebidas 12.3 6.0 2.9 7.2 - 3.3 1.7 2.5 -2.3 
Tabaoo 2.2 6.6 0.9 -8 .9 -6.4 -6.6 -<l.4 14.9 
Textiles 10.2 4.6 10.1 8.8 -5.3 - 5.5 2.1 -<l.5 
Prendas de vestir 3.0 -12.2 3.0 9.5 11.1 11.4 6.9 2.0 
Calzado excepto el de caucho 1.2 -<l.3 6.1 -6.5 2.9 1.3 -7.5 5.9 
Muebles de madera y acceso 0.5 4.6 -8.4 0.8 21.0 -6.4 - 5.8 -g.3 
I~rentas y editoriales 3.0 -6.6 6.3 3.6 12.7 -10.9 -4.9 1.8 
Industrias diversas 1.1 5.2 6.5 8.1 0 .8 2.7 - 10.5 3.9 

11 . BIENES INTERMEDIOS 40.1 6.7 9.9 1.6 4.8 1.5 6.4 1.4 

Papel y sus productos 3.6 7.5 4.3 11.1 2.1 14.0 13.0 13.6 
Sus!. qulmlcas Industriales 6.7 g.3 10.9 8.8 4.4 - 1.7 2.1 1.4 
Otros productos qulmlcos 7.1 13.6 12.5 6.1 5.2 7.0 7.6 1.9 
Reftnerla de petróleo 1.3 5.5 14.4 8.2 -3 .1 2.4 2.4 - 3.3 
Prod. derivados del petrÓleo y carbón 0.6 20.6 -1.9 5.4 9.9 -1.4 - 8.6 - 9.5 
Productos de caucho 1.6 6.1 -1.2 -6.1 15.6 -3 .g 5.0 g.7 
Productos de plásticO 2.8 -3.2 18.1 0.5 -6.5 - 5.7 9.2 - 3.6 
Pro1. de barro. loza y porcelana 0 .8 13.8 15.4 15.7 9.1 -1.0 - 2.0 18.3 
VIdrios y productos de vidrio 1.3 21.1 1.3 17.9 9.2 -<J.7 7.8 -<J2 
Otros productos minerales no metálicos 4.5 -2 .6 6.6 3.6 1.0 2.0 -4.0 9.8 
Indus. básicas de hierro y acero 4.7 0.0 7.1 12.9 8.8 0.9 0.1 - 2.5 
Indus. básicas de metales no ferrosos 0.5 -<l.4 19.8 28.0 -2.0 -16.6 20.8 -<J2 
Prod. metal. excepto maquinaria 3.3 -2.1 13.1 2.3 13.1 - 12.3 13.7 - 13.4 
Cueros y sus productos 0.1 0.4 19.2 5.4 6.0 5.2 17.7 10.3 
Industria de madera 0.7 2.4 3 .3 23.1 8.6 15.0 6.4 - 1.8 

111. BIENES DE CAPITAL Y CONSUMO DURADERO 10.4 -16.5 11.1 14.9 13.5 -3 .7 7.4 - 132 

Maq. excepto la eléctrica 1.7 - 26.2 16.1 13.8 8.6 5.0 46.5 -<J .5 
Maq. Y aparatos eléctricos 3.7 -1.6 5.3 3.7 7.1 -4.1 -6.9 - 11 .6 
Equipo y mal. de transporte 4.2 -21.1 12.4 21.5 19.3 - 7.0 -8.7 - 18.9 
Equipo profesional y cJenti1lco 0.9 9.5 6.2 14.3 12.9 - 9.8 - 2.1 10.4 

(1) Corresponde para 1991 a la varlactón acumulada corrkla al mes de agosto. según la nueva Encuesta Mensual Manufacturera. 
con base 1990=100. 
(2) Se toman las participaciones en el valor agregado durante 1989 de la Encuesta Anual Manufacturera. 
Fuente: Departamento Nacional de EstadlsUca. DANE. Muestra Mensual Manufacturera y cálculos de Investigaciones Económicas. 
Banco de la República. 
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CUADRO 8 

Utilizacl6n de capacidad Instalada en la Industria (1) 
durante los meses de agosto, 1985-1991 

(En porcentaje) 

Total Alimento. Textlle. Confecc. Madera Papel Imprenta Pláatlcoa 
y muebles y y 

bebklaa de madera cartón edl10rlal 

1985 71.5 72.0 78.7 68.6 65.0 75.0 73.3 79.8 
1986 74.0 74.2 86.4 71.3 77.7 81.7 75.8 80.7 
1987 74.3 73.1 85.7 79.5 79.6 78.9 69.7 76.0 
1918 74.4 71.6 85.2 78.7 77.1 85.5 71.4 79.7 
1989 73.0 71.1 86.2 70.9 80.3 74.5 73.5 72.7 
1990 73.7 72.7 82.3 75.0 71 .2 82.9 68.9 72.8 
1991 72.1 73.2 80.6 77.9 75.0 80.0 69.3 70.8 

Fuente: FE DESARROLLO. Encuesta de Opinión Empresarial. 

GRAFICO 2 
Evolución de los principales indicadores 
laborales para siete ciudades y sus áreas 
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Fin de: Bogotá 

1984 2.94 
1985 8.0 
1986 13.0 
1987 7.0 
1988 3.6 
1989 6.3 
1990 1.8 

Enero-septiembre de: 
1990 3.0 
1991 2.4 
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CUADRO 9 

Consumo de energía eléctrica 
usos Industriales 5 ciudades (1) 

(Variación anual %) 

Barranquilla Medellín 

6.20 5.48 
-8.4 3.9 

2.5 11.5 
8.9 14.9 
4.0 -0.5 

12.3 4.5 
-4.9 0.3 

1.2 0.6 
1.8 -0.2 

(1) Bogolá. Barranqullla. Meclellln. Call y Canagena. 
Fuente: Empresas de Energla Eléctrica. 

Fin de: 

1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

Enero-octubre de: 
1990 
1991 

(1) Incluye FFI. FIP. FCE y lineas exlemas. 

CUADRO 10 

Fondos industriales (1) 
recursos solicitados y aprobados 

Total créditos 

Sollcllados 
Mili. S Varo % 

30.763 n.d. 
37.898 23.2 
50.673 33.7 
58.622 15.7 
87.327 49.0 

123.458 41.4 

79.340 6.6 
149.486 88.4 

Nota: Las lineas exlemas se conl/lnleron en pesos a la tasa <le cambio promedio. 
Fuente: Banco de la Republlca. Depanamento de Cre<ll1o Induslr1al. 
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Call Cartagena 

7.69 13.06 
0.0 3.9 
3.5 3.6 

10.8 10.6 
6.9 1.9 
4.5 2.3 

11.1 17.5 

9.6 8.7 
9.4 23.3 

Aprobados 
MIli. S Varo % 

13.796 - 26.0 
39.128 183.6 
31.151 -20.4 
36.753 18.0 
59.397 61 .6 
76.428 28.7 

59.042 28.5 
98.549 66.9 
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su producción industrial de 2.0% en el mismo 
período. Adicionalmente, el mayor consumo de 
energía eléctrica con fines industriales registra­
do en Cali, Barranquilla y Cartagena sugiere 
crecimientos del producto industrial en estas 
ciudades (Cuadro 9). 

Por otra parte, las restricciones crediticias del 
presente año han tenido una excepción en el 
notorio dinamismo de los préstamos solicitados 
con cargo a las líneas de fomento que maneja 
el Banco de la República . En el período enero­
octubre de 1991, las solicitudes avanzan 88.4% 
y las aprobaciones 66.9% con respecto a igual 
período del año anterior (Cuadro 10). En estos 
diez meses de 1991, estas últimas supermi 
ampliamente los montos aprobados en el pasa­
do reciente, indicando los esfuerzos de las 
autoridades para subsanar la reducción del 
crédito resultante de la política monetaria 
restrictiva del plan de estabilización. Las nue­
vas líneas externas ofrecidas con cobertura 
cambiaria respaldan a los empresarios en sus 
programas de modernización. 

l. Evolución de los principales sectores 
de la industria 

El subsector de bienes intermedios avanza en 
promedio 1.4% en tanto que se observan 
descensos en la producción de las ramas de 
bienes de capital (- 13.2%) y bienes de consu­
mo (-2.3%). Los primeros que aportan el 
40.1 % del valor agregado del sector, presentan 
un crecimiento favorable especialmente en las 
ramas de papel y sus productos (13.6%), cuero 
y sus productos (10.3%) y productos del 
caucho (9.7%). Análogamente, las ramas 
asociadas a la construcción incrementan su 
producción, consistentemente con la recupera­
ción que experimenta la construcción privada: 
otros minerales no metálicos (9.8%) y objetos 
de barro, loza y porcelana (18.3%). 

XVI 

La reducción de la producción industrial en 
bienes de consumo se explica por el deterioro 
de las ramas productoras de alimentos, bebidas 
y textiles que contabilizan más del 38% del 
valor agregado industrial (véase Cuadro 7). Sin 
embargo, otras ramas de menor peso, presentan 
una evolución satisfactoria: tabaco, calzado, 
prendas de vestir e imprentas y editoriales cuya 
producción acumulada a julio aumenta 14.9%, 
5.9%, 2.0% y 1.8% respectivamente, asociada 
al notable incremento de sus exportaciones 
(véase Cuadro 11). 

Como era previsible ante la disminución del 
ritmo de actividad económica, las industrias de 
bienes de capital son las más afectadas en lo 
corrido del aiio. La producción, acumulada a 
julio, de equipo y material de transporte cae 
18.9%, debido a una reducción superior al 
35% en el ensamblaje de automóviles. De 
igual forma, los sectores de maquinaria eléctri­
ca y no eléctrica presentan descensos en su 
producción de 11 .6% y 0.5% respectivamente. 
No obstante, las exportaciones de maquinaria y 
equipo y de material de transporte en este 
período han sido excepcionalmente dinámicas, 
seguramente buscando compensar con el mer­
cado externo el estancamiento de la demanda 
doméstica y en particular la derivada de la 
inversión . 

2. Exportaciones industriales 

Como se observa en el Cuadro 11, las exporta­
ciones no tradicionales han registrado en lo 
corrido de 1991 un inusitado dinamismo, 
presentando entre enero y agosto un avance en 
su valor en dólares de 48.3% con respecto a 
igual período del año anterior. Ello en primer 
lugar es el fruto de múltiples estímulos y en 
particular del nivel de la tasa de cambio real. 
En segundo término, aunque no se descartan 
casos de sobrefacturación en ciertos renglones, 
algunos de ellos ya identificados, ha sido 
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CUADRO 11 

Valor de las exportaciones industriales colombianas 
1985-1991 

(Var1aclones porcentuales) 

ProdlH;tos expor1adoa Part. 1935 1986 1987 1988 1989 1990 1991 (2) 
Promedlo(1 ) 

Sector Industr1al 100.0 9.6 24.0 23.7 11.6 15.3 27.7 48.3 

Productos allmentlclos. bebidas y tabaco 15.2 5.3 30.8 -20.1 40.0 21.0 30.1 -0.6 
Azúcar y melazas 5.6 8.8 2.3 -57.0 231.9 48.6 36.1 -63.4 
Extractos y esencias de café 4.8 24.7 56.5 - 29.5 -3.5 20.0 -1.9 42 
Jugos de frutas 0.8 -7.1 115.4 66.1 49.5 -7.9 -7 .8 210.0 
Otras 3.9 -19.5 242 34.7 6 .0 -6.3 70.9 102.7 

~eX1l1es. prendas de vestir e Industr1a del cuero 34.4 24.5 39.4 29.1 42.9 33.2 33.0 47.7 
Hilados y tejidos 6.5 -2.4 21 .9 24.0 - 9.0 15.1 19.1 44.8 
Confecciones 19.3 26.9 51.0 34.8 77.1 55.7 37.6 48.7 
Cuero y sus manufacturas 8.6 73.9 43.6 25.9 40.6 2.0 29.4 46.3 

Maderas y sus manufacturas 1.2 1082 32.9 - 21.8 - 35.4 2.9 -5.7 69.6 

~es Gráflcas y Edltor1al 8.9 2.4 22.1 37.6 - 9.0 - 7.6 192 35.1 

Industr1a qull'l"llca de caucho y plástico 19.9 15.2 12.5 30.5 4.1 11.8 13.0 61.1 
Industria qulmlca 15.9 20.5 9.4 34.6 12.0 -6.0 16.7 71.3 
Productos plásticos 4.0 -4.0 26.8 14.8 -32.3 146.3 2.3 10.8 

Minerales no metálicos 4.5 8.0 10.4 33.1 -3.7 62 39.1 1062 
Cemento 2.6 28.1 14.0 212 - 1.6 -42 36.7 312 
Objetos de barro. loza y porcelana 0.4 360.0 522 20.0 14.3 25.0 5.0 25.0 
Fabr1caclon de vidrio y productos de vidrio 0.3 22.7 -3.7 192 - 12.9 25.9 - 5.9 27.8 
Otros 12 -34.8 - 5.8 81 .5 - 11 .6 20.0 66.7 298.3 

Industria metales comunes 3.5 17.3 12.5 8.2 13.3 27.0 46.5 107.6 

Fabr1caclÓn productos de maqulnar1a y equipo 6.4 24.3 50.0 10.4 1.8 1.7 21.7 134.3 
Maqulnar1a y equipo 4.3 20.7 19.5 31.0 12.7 18.1 20.4 105.1 
Material de transpone 0 .9 6.0 243.7 -66.0 -26.5 - 18.0 88.0 722.6 
Aparatos de óptica. cine y otros 12 61 .4 -1.1 1352 - 10.7 -372 0.8 50.7 

Otras Industr1as (3) 6.1 - 27.5 - 7.0 113.4 - 39.1 -36.7 41.2 21.2 

(1) La participacIÓn promedio se renere al periodO 1985- 1990. 
(2) Las var1aclones porcentuales se calcularon comparando las exportaciones de enero a agosto de 1991 con las del I'I"lIsmo periodo del allo anterior. 
(3) Incluye el capitUlO 99. 
Fuente: Manlnestos deftnltlvos de aduana. Departamento Nacional de Estadistica. DANE. 
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habitual que como mencionábamos antes, las 
ventas externas se incrementen en momentos 
de estrechez de la demanda in terna, y esta 
parece ser una fuerte razón en las actuales 
circunstancias (al respecto véase las Notas 
Editoriales de agosto de 1989). 

Con excepción de algunos productos del grupo 
alimentos y bebidas, el resto de exportaciones 
de origen industrial muestran elevadas tasas de 
crecimiento en los primeros ocho meses de 
1991. Entre las de mayor contribución se 
destac.an los grupos de textiles, prendas de 
vestir e industria del cuero~ industria química 
de caucho y plástico y artes gráficas y edito­
rial, sectores que presentan un ritmo sostenido 
de expansión en los últimos tres años y por 
consiguiente han ganado participación dentro 
del total de exportaciones. Por otra parte, 
algunos sectores cuya demanda interna se 
encuentra deprimida, reportan incrementos en 
sus ventas al exterior; tal es el caso de los 
minerales no metálicos, maquinaria y equipo y 
material de transporte . 

3. Empleo en la industria manufacturera 

La Muestra Mensual Manufacturera del DANE, 
correspondiente al mes de agosto, señala un 
avance de 0.8% en el empleo industrial. En la 
nueva metodología utilizada, que permite 
distinguir entre el empleo permanente y el 
empleo temporal, se observa que es este último 
el que explica en mayor grado el aumento del 
empleo en la industria. Esta tendencia hacia el 
empleo de carácter temporal es otra de las 
manifestaciones del menor ritmo de actividad, 
el cual no será corregido hasta tanto no se 
consolide el repunte industrial. Las ramas de 
actividad que presentan incrementos del empleo 
son tabaco (12.4%), prendas de vestir (3.6%), 
cuero y sus productos (10.6%), fabricación de 
calzado (13.4%), papel y sus productos 
(7.2%), otros productos químicos (3.1 %) 
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objetos de barro, loza y porcelana (2.3%), Y 
otros productos minerales no metálicos (5.0%). 

B. Actividad edificadora 

Un elemento que ha contribuido a la reactiva­
ción de algunas ramas industriales es la cons­
trucción privada. La evolución de la misma se 
relaciona con las medidas de política, especial­
mente la liberación de recursos del sistema 
UPAC para la vivienda de interés social (Ley 
2 y Resolución 5 de 1991 de la Junta Moneta­
ria) y la creación del subsidio familiar de 
vivienda (Ley 3 de 1991). Otro factor que 
puede haber tenido un efecto importante ha 
sido la repatriación de capitales que puede 
haberse canalizado hacia este tipo de inversio­
nes. Adicionalmente, se observa que la satura­
ción de vivienda en los estratos alto y medio 
alto, empieza a ceder en algunas ciudades. 

Como se observa en el Gráfico 3, los principa­
les indicadores del sector presentan una ten­
dencia favorable. En efecto, las licencias de 
construcción para las 11 principales ciudades 
registran un incremento del 26.4% en el acu­
mulado hasta septiembre y en términos anuales 
de 12.4%. Las ciudades con mayores incre­
mentos son Barranquilla y Bogotá, esta última 
con una participación del 46% dentro del total. 
Así mismo, la producción y ventas de cemento, 
principal indicador de ejecución de obras, 
aunque sigue registrando reducciones, disminu­
ye su ritmo descendente (-2.0% y -0.5% en 
octubre en su orden). Por su parte, los présta­
mos aprobados y entregados a los constructores 
hasta octubre, avanzan 7.0% y 11.0% respec­
tivamente, en términos reales, en tan~ que las 
solicitudes de crédito han aumentado 60.9%. 

En síntesis, el comportamiento del sector en lo 
corrido del año da seiíales de despegue. luego 
de una recesión que se prolonga desde 1988. 
Los indicadores reales y financieros muestran 
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GRAFICO 3 
Indicadores del sector de la construcción 
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CUADRO '2 

Valoración de la producción agropecuaria 
1985 a 1991 

(En pesos de 1975) 

Producción agropecuaria Variación pot'untual (1) Pa"lclpaclón pot'untual (2) 

1914-a5 1985-86 1986-17 1987-88 1988-19 1989-90 (2) 1990-91 (2) Con ea" Sin ea" 
1990 1990 

!Subsector cultivos 2.6 2.6 7.7 1.2 3.6 9.8 5.8 62.4 56.5 

Semestrales 1.9 4.9 3.1 4.1 7.0 6.2 -3.0 22.1 25.5 
Algodón 39.6 -0.6 -5.1 17.4 -21.8 6.7 32.0 2.8 3.2 
Arroz 6.0 -9.3 14.3 -4.8 18.4 0.7 -17.9 5.4 6.2 
Papa -22.4 9.5 7.2 12.4 7.0 -8.6 -3.8 4.5 5.1 
Sorgo -15.3 20.1 17.3 0.4 -1.6 11 .8 -5.0 1.8 2.0 

Anuales y permanentes, 
sin café 5.6 3.8 6.4 3.3 4.6 6.8 9.4 26.8 31 .0 
Banano de exportación -9.5 3.8 5.2 4.5 1.5 7.5 16.1 2.7 3.1 
Caña de azúcar 16.0 -5.1 7.2 -1.9 9.4 6.5 1.8 4.4 5.1 
Caña panelera 5.6 2.9 0.1 -2.5 -2.6 -3.9 4.4 4.7 5.4 
Flores 19.5 20.7 11.6 10.1 10.1 3.1 9.7 3.3 3.8 
Plátano 0.1 7.3 6.4 -3.7 -3.3 10.3 11.6 3.5 4.0 

Café verde -2.6 -4.9 21.1 -9.0 -6.3 27.3 12.9 13.5 n.a. 

Subseclor cultivos, sin café 3.9 4.3 4.9 3.7 5.7 6.5 3.8 48.8 56.5 

isubsector pecuario 2.5 7.7 1.8 4.8 4.2 3.1 4.0 37.6 43.5 
Bovinos n.d. n.d. -1.1 4.3 7.4 3.4 3.7 25.0 28.9 
Porcinos n.d. n.d. 6.0 7.4 -9.3 -9.1 3.0 1.9 2.2 
Avicultura n.d. n.d. 7.9 5.3 -0.2 4.8 4.9 10.2 11 .8 
Especies menores (3) n.d. n.d. 4.7 4.7 4.7 3.4 3.4 0.6 0.7 

¡Sector agropecuario 2.6 4.4 5.6 2.5 3.8 7.4 5.1 100.0 n.a. 

lSector agropecuario, 
sin café 3.3 5.7 3.6 4.1 5.1 5.1 3.9 n.a. 100.0 

') Cálculos hechos en el DepartamenlO de Investigaciones económicas del Banco de la República. sobre clfras obtenidas en el Ministerio de Agricultura 'lis 
Federación NacIonal de Cafeteros de Colombia. 
1(2) Con elCCepd6n del avance de la produccIÓn de café. las demás clfras son estimativos del Ministerio de Agricultura. en proceso de revtslón. 
113) Incluye ovtnocuttlKa. caprlnocultunt y apicultura. 

r.a. No apNcable. 
n.d. No disponible. 
Fuente: Ministerio de Agricultura. Subdlrecclón de ProduccIÓn y FederacIÓn Nacional de Cafeteros de Colombia. Asesores. 
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meJona; además, las empresas dedicadas a la 
actividad constructora inscritas en Bolsa pre­
sentan, en sus balances a junio una clara ten­
dencia de recuperación en sus indicadores de 
rentabilidad. 

c. Sector agropecuario 

Los principales indicadores disponibles para el 
sector agropecuario, resumidos en el Cuadro 
12, muestran una desaceleración en el ritmo de 
crecimiento de la producción agropecuaria de 
1991, la cual avanzaría 5.1%, tasa inferior al 
7.4% actualmente estimado para el año pasado. 
Lo anterior se explica, por el retroceso presen­
tado en la producción de los cultivos semestra­
les (que luego de un crecimiento de 6.2% en 
1990, retroceden 3.0% en 1991), así como por 
un menor incremento en la producción cafetera, 
la cual, luego de reportar un aumento superior 
al 27% en 1990, ascendería 12.9% en el pre­
sente año. 

Para las actividades pecuarias se prevé una tasa 
de crecimiento de 4.0% superior a la del año 
anterior (que según cálculos pteliminares 
avanzó 3.1 %), explicada por el repunte de la 
producción avícola y porcina, que compensa la 
desaceleración en el crecimiento de la ganade­
ría bovina. 

Por otra parte, de acuerdo con los resultados 
del índice de precios al productor (IPP), el 
incremento que presentan en 12 meses los 
bienes de consumo final, donde tienen alta 
participación los alimentos, indica problemas 
de producción y comercialización en el sector 
agropecuario, con incidencia negativa sobre la 
inflación. En efecto, el crecimiento anual de 
este subgrupo en los últimos tres meses ha sido 
superior al del IPP consolidado: en julio 36.2% 
contra 29.4%, en agosto 36.7% contra 28.5% 
y en septiembre 32.5% contra 25.9%. 
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1. Agricultura no cafetera 

La producción de los cultivos diferentes al café 
presenta un crecimiento de 3.8% en 1991 

-'. inferior al de los seis años precedentes. De 
acuerdo con la programación preliminpr del 
Ministerio de Agricultura, los cultivos semes­
trales podrían registrar un descenso de 3.0% 
como resultado de las caídas previstas en la 
producción de arroz (-17.9%), papa (-3.8%), 
sorgo (-5.0%). 

En general, durante el alío agrícola 1990-1991 
la situación climática afectó ambas cosechas, 
pue~ se registraron intensos veranos al inicio de 
las siembras, que condujo retrasos en la reco­
lección y a menores rendimientos físicos de los 
cultivos en general. Así mismo, en opinión de 
las agremiaciones del sector, se presentó incer­
tidurnbre entre los productores por las fechas 
en que se conocerían los nuevos precios de 
sustentación; por la puesta en marcha del 
nuevo programa de financiación a través del 
Fondo de Financiamiento del Sector Agrope­
cuario (FINAGRO) y por las medidas de 
apertura económica que comenzaron a entrar en 
vigencia para los productos del campo. El 
mecanismo de franjas de precios acordado para 
cereales, semillas oleaginosas, azúcar y leche, 
otorga una protección de transición para aque­
llos productos cuyos mercados internacionales 
son altamente inestables, o cuyas cotizaciones 
internacionales están distorsionadas por delibe­
radas políticas de subsidio. 

Por el contrario, el grupo de cultivos anuales y 
permanentes, excluido el café, registra una 
favorable evolución en 1991, con un incremen­
to de 9.4% en su producción, el mayor en los 
últimos seis atlOS. Se destaca el avance previsto 
en banano de exportación (16.1%), caña pane­
lera (4.4%), plátano (11.6%) y flores (9.7%). 

Por otra parte, la corrección de precios relati­
vos en favor de los productos transables, deri-
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vada del ajuste cambiario a partir de 1985, se 
manifiesta de forma contundente como ya se 
señaló en la evolución de las exportaciones no 
tradicionales del sector agrícola. En el período 
enero-agosto de 1991, las ventas externas de 
productos agropecuarios excepto café avanzan 
56.1 % (Cuadro 13), otorgando al mayor ahorro 
generado en el sector, un papel preponderante 
en la elevación de la tasa de inversión en el 
campo. 

2. Producción cafetera 

En el último año cafetero (octubre de 1990 a 
septiembre de 1991) se registró la mayor 
producción en la historia del grano, con un 
volumen de 14.4 millones de sacos de 60 
kilogramos que representa un incremento de 
10.3% respecto del año anterior. Para el aiío 
civil de 1991 se prevé un crecimiento aún 
mayor, equivalente a 15.9 millones de sacos. 
Este dinamismo de la producción cafetera es el 
resultado de la entrada en producción de áreas 
renovadas, así como de aumentos en la pro­
ductividad, derivados de las políticas de trans­
ferencia de tecnología y de capacitación adop­
tadas por la Federación de Cafeteros luego de 
la mini-bonanza de 1986. 

En 1990, primer aiío de mercado libre del 
grano, Colombia ejecutó una exito a política de 
comercialización que permitió aumentar en 
29% el volumen exportado, experiencia que no 
podía ofrecer similares resultados en el pre­
sente mio, debido al alto nivel de in\'entarios 
acumulados por los torrefactores. 

Entre enero y octubre del mio en curso las 
exportaciones de café han resultado inferiores 
en más de 1,6 millones de sacos frente a las de 
igual período del mio anterior y las proyec­
cione más optimistas indican que las ventas 
externas ascenderán a 12,6 millones de sacos, 
con lo cual, el descenso estimado para 1991 
sería de 9.7%. 
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La lenta evolución prevista de la demanda 
mundial de café plantea hacia el futuro una 
fuerte acumulación doméstica de inventarios, 
situación agravada por el elevado ritmo de 
crecimiento de la producción interna del grano. 
Estos hechos configuran una difícil situación 
financiera para el Fondo Nacional del Café, 
que deberá superarse mediante una política de 
racionalización de la producción doméstica, un 
cuidadoso manejo del precio interno, así como 
por la persistencia en la agresiva campaña de 
comercialización que se adelanta desde el año 
anterior. 

D. Minería 

La dinámica evolución del sector minero en la 
década de los ochenta refleja los buenos resul­
tados obtenidos en los proyectos de gran mine­
ría como el Cerrejón Zona Norte y Cravo 
Norte. En el transcurso de 1991 el sector 
registra una notable desaceleración por la baja 
en la producción de crudo y, en los últimos 
meses, por el descenso en la de carbón. El 
buen comportamiento de la producción aurífera 
y en parte del gas natural ha compensado solo 
parcialmente la reducción en los hidrocarburos 
(Cuadro 14). 

Petróleo. - La actividad petrolera ha desempe­
liado un papel fundamental en la economía del 
país, especialmente a partir de 1986, cuando 
empieza en firme la explotación del pozo de 
Calio Limón, consolidándose un proceso de 
autosuficiencia y generación de excedentes 
exportables de crudo. No obstante, en el pre­
sente alÍo se revierte esta tendencia al caer los 
niveles de producción debido especialmente a 
la ola terrorista que afecta la infraestructura 
petrolera del país. 

La producción nacional de crudo acumuló hasta 
septiembre de este alio una caída de 3.3% 
respecto de igual período de 1990, situación 
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CUADRO 13 

Exportaciones no tradicionales de origen agropecuario 
1985 a 1991 

(Var1aclones porcentuales anuales) 

Variaciones porcentuales 

Productos Participo 
exportados promed io (2) 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 (1) 

Sector agropecuario, sin café 100.0 -6.1 11.8 6.7 20.8 8.5 19.6 56.1 
Algodón 8.5 23.7 -24.9 4.5 37.0 -38.1 17.2 36.6 
Arroz 1.2 54.1 -92.1 -100.0 (3) (4) 75.2 39.4 
Banano 39.3 -21.1 27.9 5.3 20.0 3.2 22.1 38.6 
Carne de res 2.2 -38.7 156.9 29.3 -67.1 112.7 -13.9 151 .5 
Flores 30.0 1.1 12.4 -2.4 31.3 16.2 3.4 46.9 
Frutas. legumbres y raíces 1.8 -25.0 121.2 -4.1 28.6 32.2 126.9 233.6 
Tabaco 3.0 19.9 -4.4 -31.1 -19.9 28.9 23.7 46.2 
Crustáceos y moluscos 7.4 2.3 4.1 43.9 0.7 15.0 70.2 57.5 
Otros 6.6 -13.2 13.3 78.8 57.2 15.7 6.7 117.8 

(1) las var1aclones porcentuales para el año 1 gg 1 se calclllaron comparalxlo las exportaciones de enero a agosto de 1991 con las del mismo periOdO del año anterior 
(2) La participación promedio se reflere al periOdo '985-1990. 
(3) No hubo eXl>ortaclones este al'lo . 
(4) No t)llbo exportaciones el al'lo anterior . con base en las cuales calcular la variación porcentual. 
Fuente: Departamento Administrativo NacJol\al de Estadistica (DANE). manlnestos deflnltlvos para 1985-'900. Y avances para' 991. Cálculos del Departamento de 
Investigaciones Económicas - Banco de la República. 

CUADRO 14 

EvoluciÓn de la producciÓn de los principales productos 
del sector minero 

(Var1aclones porcentllales anuales) 

1985 1986 1987 1988 1989 

Petróleo 5.2 72.0 27.0 -2.7 7.9 
Carbón 35.2 19.6 25.3 13.5 23.7 
Oro 56.3 12.0 -33.3 9.3 1.7 
Níquel -32.2 69.2 1.6 -12.6 0.3 
Gas natural -0.1 0.1 2.6 0.6 -6.4 

(1) Varlaclon acumulada enero-octubre. excepto petróleo y gas natural que correspoll<len a enero-septiembre. 
FlIente : Ecopetrol. Cart>ocol . Cerromatoso y Banco de la República . 
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'99 1991 (1) 

8.7 -3.3 
10.4 -12.0 
-0.5 17.3 

8.7 10.7 
6.4 2.3 
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que se explica por los 57 atentados contra el 
oleoducto Caño Limón-Coveñas, además de 
otras formas de sabotaje contra instalaciones 
petroleras. Ello no solamente ha afectado la red 
nacional de oleoductos, poliductos y propano­
ductos, sino que además ha atrasado la entrega 
de crudos a las refinerías y de combustibles a 
los consumidores. El número de barriles deja­
dos de producir hasta fines de noviembre por 
esta razón corresponde al 6.4% de la produc­
ción prevista para este año, con un valor de 
$115.000 millones, sin contar los costos que 
implican las reparaciones y la descontamina­
ción ambiental. Por otra parte, estos atentados 
han afectado programas sociales de inversión 
en proyectos educativos, de salud, comunica­
ciones y electrificación debido a los $12.000 
millones que por concepto de regalías han 
dejado de recibir las regiones productoras. 

Las exportaciones de crudo también se han 
visto mermadas por las fluctuaciones en la 
producción, a pesar de los favorables incre­
mentos que se venían registrando en 1989 y 
1990, de 13.1% y 17.3% respectivamente. Al 
finalizar el tercer trimestre de 1991 se acumula 
una caída de 10.1% en las ventas externas de 
petróleo con respecto a 1990, y se estima para 
alÍo completo un descenso de 12.6%, no obs­
tante que los precios se han mantenido en un 
rango de US$ 17.2 y US$ 22.5 por barril. Las 
labores de exploración en Casanare y la firma 
de nuevos contratos de asociación con el objeto 
de reforzar la búsqueda de hidrocarburos 
plantean mejores perspectivas para la actividad 
petrolera del país. 

Carbón. - La producción de carbón en Co­
lombia ha venido ascendiendo a partir de la 
puesta en marcha del complejo carbonífero El 
Cerrejón Zona Norte en 1984. En ese mío se 
registró un volumen de 6.6 millones de tone­
ladas, la cual en 1990 ascendió a 20.9 millones 
de toneladas. Para este año no se espera un 
crecimiento sustancial de los volúmenes extraÍ-
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dos, pues el Cerrejón Zona Norte, donde se 
obtiene cerca del 60% de la producción na­
cional, muestra bajos niveles de rendimiento 
entre los meses de junio y octubre; la causa 
principal de esta caída fueron los problemas 
laborales que llevaron a una disminución del 
ritmo de trabajo en la mina. 

Colombia se ha ido consolidando como el 
cuarto exportador mundial de carbón térmico, 
después de Australia, Sudáfrica y Estados 
Unidos. Para mantener esa posición Carbocol 
ha venido negociando y contratando explota­
ciones de grande y mediana minería. Las 
explotaciones del mineral alcanzaron 13.6 
millones de toneladas en 1990 y se tiene pro­
yectado exportar 15.2 millones de toneladas en 
1991. El país cuenta en la actualidad con más 
de 21.900 millones de toneladas en reservas 
aptas tanto para la exportación como para el 
consumo doméstico. 

RESUMEN Y CONCLUSIONES 
FINALES 

En las páginas anteriores se analiza la evolu­
ción del crecimiento económico del país du­
rante el presente año, observándose una apre­
ciable desaceleración en la tasa de crecimiento 
del PIB. La tendencia registrada en 1991, al 
lado de las tasas observadas en 1989 y 1990 
indican que la economía colombiana ha tenido 
una fase de bajo crecimiento, en que las fuen­
tes tradicionales de expansión, dependientes en 
su gran mayoría del mercado interno, han 
entrado en una etapa de evidente agotamiento; 
de ahí que la tasa esperada para este año se 
ubique entre 2.2% y 2.5%. En particular, el 
menor crecimiento de 1991 tiene que ver con 
la débil evolución de la demanda interna, 
originada fundamentalmente en los descensos 
de la inversión, virtualmente estancada en 
cuanto hace a la pública y con una tasa espera­
da cercana a -5.7% para la privada. El aporte 
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de esta variable al avance del PIB, ha sido por 
lo tanto muy bajo tanto en términos absolutos 
como en comparación con países de similar 
nivel de desarrollo. 

Las Notas adelantan algunos conceptos sobre 
los factores que están incidiendo en el menor 
ritmo de crecimiento. En términos de sectores, 
se encuentra que fueron básicamente la indus­
tria manufacturera (excluido el café) y la 
minería, las actividades de más lenta evolución, 
mientras que la agricultura y el comercio 
exterior presentan una trayectoria que puede 
considerarse normal o positiva, y la construc­
ción vuelve a repuntar. Factores como el rela­
cionado con la difícil etapa por la que atraviesa 
el mercado cafetero, así como los graves aten­
tados a la infraestructura petrolera impiden que 
los resultados en estos dos sectores sean 
mejores. 

La actividad exportadora presenta resultados 
favorables, con tendencias similares a las 
observadas en 1988 y 1990 cuando el dinamis­
mo de este renglón fue importante, sobre todo 
para los productos no tradicionales. El comer­
cio de varios productos agrícolas (banano, 
flores y otros) y de actividades manufactureras 
como la química, confecciones, cuero y artes 
gráficas reflejan el impulso y la creciente 
diversificación de esta actividad. 

Ciertamente la actividad exportadora ha conta­
do en los últimos años con condiciones favora­
bles, tanto por la política cambiaria que se 
siguió, especialmente en 1990, como por las 
exenciones tributarias y el amplio crédito que 
suministró Proexpo. Estas condiciones fueron 
aprovechadas por los empresarios, quienes con 
una clara visión ampliaron el volumen de sus 
ventas y penetraron nuevos mercados. Las 
exportaciones no tradicionales constituyen pues 
en este alío, el factor más importante de im­
pulso a la producción agregada. 
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La fase por la que ha estado atravesando la 
economía colombiana en los últimos años hace 
particularmente difícil la determinación de la 
política económica más conveniente para lograr 
objetivos de estabilidad y crecimiento. Por una 
parte ha sido muy claro para las autoridades 
que tasas de inflación como las registradas en 
1990 son contrarias a la obtención de un mayor 
desarrollo económico bajo condiciones sociales 
aceptables. Por lo tanto la adopción de políticas 
de estabilización resultaba sin duda prioritaria 
y a este objetivo se ha orientado el manejo 
macroeconómico. Las repercusiones de la 
política de estabilización sobre la tasa de 
crecimiento se han reconocido en todo mo­
mento, pues es inevitable el efecto adverso 
sobre el aumento de la producción en el corto 
plazo. 

De otra parte se ha enfrentado el complejo 
tema de las reformas estructurales como ele­
mento básico para promover el crecimiento. La 
modernización de la economía, estimulada por 
políticas de apertura no sólo en el frente co­
mercial, sino también en el cambiario, en el 
financiero, y en el de la inversión extranjera 
han constituido objetivos de primera prioridad, 
dado el atraso que experimentaba Colombia en 
cuanto al correcto funcionamiento de sus 
mercados. 

La decisión de las autoridades ha sido la de 
trabajar simultáneamente en ambos frentes : el 
de la estabilización y el de las reformas. El 
esfuerzo puesto en el primero de ellos, como 
ya se mencionó, explica la desaceleración del 
crecimiento en este año, pero garantiza la 
constitución de bases sólidas para un progreso 
más acelerado de la economía colombiana 
hacia el futuro. Indudablemente no era posible 
conseguir la reducción de la inflación mante­
niendo políticas de estímulo a la demanda que 
exacerban los elementos inflacionarios tradi­
cionales. 
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En varias ocasiones hemos señalado el posible 
conflicto entre objetivos de corto y largo plazo, 
especialmente cuando las presiones inflaciona­
rias ponen en peligro el desarrollo del proceso 
de apertura . La ejecución del programa de 
modernización constituye una necesidad ya 
bastante reconocida y de incuestionable tras­
cendencia. Por lo tanto aquí se expresa una 
opinión optimista con respecto al futuro de la 
economía colombiana. Los resultados confir­
man la necesidad de continuar con una política 
macroeconómica coherente que apoye y pro­
mueva una mayor penetración en los mercados 
internacionales y la elevación de los niveles de 
inversión del sector privado, para lograr una 
mayor competitividad de nuestros productos. 
En lo sucesivo, dentro del esquema de la nueva 
estrategia de desarrollo, la eliminación de las 
restricciones al comercio y la reducción de 
aranceles representarán un impulso adicional a 
las exportaciones, pues en la medida en que se 
elimina el sesgo antiexportador será posible 
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disponer de materias primas y bienes de capital 
del exterior para aumentar y diversificar la 
oferta exportable. 

Reiteramos entonces que el menor crecimiento 
de 1991 no se debió a los resultados depresivos 
de corto plazo que comúnmente se dan en las 
economías que recién inician los programas de 
apertura. En cambio, sí pensamos, como ya lo 
hemos seilalado, que fueron los propósitos de 
estabilización los que tienen alguna relación 
con la desaceleración de la economía. Al 
observarse ya resultados positivos en términos 
de un quiebre de la tendencia inflacionaria, es 
posible afirmar que los citados avances en el 
programa de modernización, aunados a los 
logros recientes en materia de integración 
regional y complementados por una moderada 
recuperación de la economía mundial en 1992, 
auguran buenas perspectivas de crecimiento en 
el futuro cercano . 
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