REVISTA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA

BOGOTA,

DICIEMBRE DE 1969

NOTAS

LA SITUACION GENERAL

El precio del oro—En los tltimos dias ha
sido tema obligado en los centros financieros
internacionales la baja vertical ocurrida en
el precio del oro. Como se recordard, durante
los ultimos anos, entre otras causas por la
politica econémica del gobierno francés an-
terior, el precio del oro se alejé considera-
blemente de los US$ 35.00 la onza troy, lle-
gando a sobrepasar los US$ 43.00. Por esta
época las compras de Francia a las autori-
dades monetarias se acentuaron bastante, lle-
gando este pais a poseer US$ 5.200 millones
en oro de sus US$ 6.900 millones de reser-
vas y de los US$ 40.000 millones que va-
lian las tenencias oficiales del metal en todo
el mundo. En presencia de esta demanda
creciente se llegd a sugerir una revaluacién
del mismo por partes interesadas desde lue-
go, y se argiiia que los déficit de balanza de
pagos en los Estados Unidos asi como sus
compromisos bélicos hacian inexorable este
fenémeno.

Sin embargo, esta posicién, ademas de ser
te6ricamente discutible, no traia solucién al-
guna a los problemas de liquidez interna-
cional. Antes bien implica una guerra de
monedas que en ningtin momento favorece-
ria a los paises pobres y mas bien significaba
a la postre ventajas para la principal mone-
da de reserva del mundo.

Secuencia del alza que se comenta y de la
incertidumbre que engendraba, como es sa-
bido aparecié la declaraciéon de 17 de marzo
de 1968 de los bancos centrales, segin la cual
estos no recibirian oro sino para efectos mo-
netarios y a US$ 35.00 la onza y no més alla
de las existencias monetarias del momento,
esto es, excluyendo la producciébn nueva y
el desatesoramiento,

De tal manera se obligaba a los produc-
tores de oro a abastecer el mercado libre, por

EDITORIALES

una parte, y de otra se insinuaba la no ne-
cesaria relaciébn de causa a efecto entre el
oro y los cambios en la liquidez internacional
como se pretendia por algunos. En verdad,
comenzaba a negarsele su caracter de fun-
damento del sistema monetario y el “dios
bérbaro” de que hablé Lord Keynes perdia
prestigio y se agrietaba el pedestal que quiso
levantarle el sefior Rueff,

En los tltimos dias el precio del oro ha
oscilado cerca de los US$ 35.00. Contribu-
ven a este fenémeno ademads de la antedicha
declaracién, otros hechos de no escasa im-
portancia, verbigracia la proximidad de en-
trar en vigencia los derechos especiales de
giro (special drawing rights). Como se co-
mentdé en notas editoriales pasadas, en los
préximos tres afios se efectuard una emisién
por US$ 9.500 millones y para el afio de 1970,
a partir de enero, habria una oferta de
estos papeles por valor de US$ 3.500 millo-
nes. Este hecho, aunque en realidad es ape-
nas una pequena parte, 16% de las cuotas
actuales al Fondo Monetario Internacional, y
por supuesto exigua para las necesidades de
liquidez internacional, tiene sobre todo el im-
pacto sicolégico de que es posible que el sis-
tema monetario internacional evolucione, asi
sea lentamente, por fuera de los lineamientos
tradicionales y de la produccién de oro.

También influyen en el hecho que se ana-
liza la revaluacién del marco aleman, lo mis-
mo que la elevacién de los intereses, tan-
to en el mercado americano como en el euro-
délar, que induce a los poseedores de liquidez
a ofrecerla preferencialmente en el mercado
monetario en lugar de invertirla en el metal
amarillo. Idéntica causa lleva a que los aho-
rradores o atesoradores prefieran deshacer-
se de él. Por lo demas, Sudéfrica, el primer
productor del mundo, ha tenido que abaste-
cer el mercado libre ante la decisién del Fon-
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do Monetario y la Tesoreria de los Estados
Unidos de no comprar la nueva produccién.

Cuanto a los intereses y ante la persistente
alza que han tenido en los ultimos tiempos,
cabe mencionar que el Banco Mundial a me-
diados del presente mes ha resuelto mante-
ner la tasa del 7%, y no examinar nueva-
mente su politica en esta materia, sino pasa-
dos algunos meses, no obstante el costo ma-
yor que le representa la adquisicion de al-
guna parte de sus recursos. Esta decision
tiene para Colombia especial significado, co-
mo quiera que el Banco Mundial nos esta
definiendo y estudiando préstamos de consi-
deracién para proyectos en los cuales se cifra
buena parte de nuestro desarrollo actual y
futuro.

Para Colombia, como pais productor de
oro, no deja de tener esta baja consecuencias
de alguna consideracién. Nuestro pais ha vis-
to sensiblemente mermada su produceién por
razones de muy diversa indole. Las cifras si-
guientes ilustran este descenso:

Onzas troy
I upvaaida s 433.047 YO8E Laieaveiaas 319.362
TOBL iiveaminniss 401.064 1008 vcoetiam s 280.823
1062 .oinvinnnnn 396.826 111, C 258.186
008 covmicuesans 324.514 1968 . 239.566
BB ciisimviinns 364.091 1969 (once meses) 203.000

Se pensaba que la declinacion en los lti-
mos afios podria corregirse con las mejores
cotizaciones en el mercado libre, mayor pre-
cio que se trasladaba a los productores y que
agregado al Certificado de Abono Tributario
(CAT) a que tienen derecho segiin el articu-
lo 167 del decreto 444 de 1967, pareceria es-
timulo suficiente. Sin embargo, a juzgar por
los resultados que muestra el cuadro ante-
rior, debe suponerse que haya razones de
més peso que estorban la reactivacion de es-
ta industria. Quiza la ley sobre Minas e Hi-
drocarburos, que acaba de expedir el Con-
greso, pueda contribuir a un cambio en la
tendencia de estas explotaciones.

ALALC—Después de mes y medio de de-
liberaciones, terminé en Caracas el 12 del
presente mes la Novena Reunién de las Par-
tes Contratantes del Tratado de Montevideo,
encaminada, por una parte, a la negociacién
de las Listas Nacionales de desgravaciones y
por otra, a lograr un acuerdo respecto al es-
tablecimiento del Mercado Comiin, previsto

en el Tratado que credé la Asociacion Latino-
americana de Libre Comercio.

En materia de concesiones, los recultados
fueron muy reducidos, pues solamente se in-
cluyeron 105 nuevos productos a la lista de
desgravaciones que mutuamente se conceden
los paises miembros de la Asociacién. En ne-
gociaciones anteriores ya se habia obtenido
la inclusién de mas de 11.000 productos. En
esta reunion, se logré una ampliacién del
Acuerdo de Complementacién de la industria
quimica no obstante que tal tema no hace
parte de estas ruedas de negociacién. En él
se insertaron 95 nuevos productos que en el
futuro serin materia de complemantacion.

El resultado mas significativo fue el con-
gsenso logrado en cuanto respecta a la modi-
ficacion del Tratado de Montevideo, en la
parte pertinente al plazo de formacién del
Mercado Comun Latinoamericano. Este
acuerdo quedé plasmado en el llamado “Pro-
tocolo de Caracas”, donde se estipula la am-
pliacién del plazo para las desgravaciones
totales al comercio de la zona hasta 1980,
para lo cual las partes contratantes se com-
prometen a efectuar una desgravacién anual
equivalente al 2.9% de su comercio intrazo-
nal. Para fines de 1974 debera realizarse un
andlisis especial sobre la lista comin, esto
es la formada por las concesiones que otorga
cada pais al resto de miembros de la Asocia-
cion. Igualmente se encargé al Comité Eje-
cutivo de la ALALC para que antes de di-
ciembre de 1973 efectiie los estudios previstos
en el Tratado, sobre el funcionamiento del
mercado comun.

Créditos Externos—Con dos nuevos cré-
ditos externos en diciembre, termina el se-
mestre que fue bien activo en materia de
préstamos para proyectos.

El Banco Mundial anuncié la aprobacién
de un préstamo por US$ 18.3 millones a la
Caja Agraria, a un plazo de 18 afios y con
una tasa de interés del 7% anual, para fi-
nanciar la segunda etapa del plan de desa-
rrollo ganadero que adelanta esta institu-
cion. Anteriormente, en 1966, le habia sido
otorgado un primer préstamo por US$ 16.7
millones, el que ya se agoté con la financia-
cion de los programas adelantados especial-
mente en la costa atlantica y los Llanos
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Orientales. El préstamo actual se canalizara
en las mismas zonas y ademas en la hoya del
Magdalena, los valles de Ubaté y Chiquin-
quird y los departamentos del sur del pais.

El costo total de la segunda etapa, cuya
duracién es de cuatro afios, se ha estimado
en el equivalente de US$ 31.7 millones. Este
proyecto tiene por objetivo elevar la produc-
tividad de la ganaderia colombiana, especial-
mente en materia de leche, carne y lana, con
miras a un normal abastecimiento interno y
a la formacién de excedentes exportables en
un renglon de tan amplias posibilidades. Los
organismos financieros internacionales, cons-
cientes de la importancia que la ganaderia
tiene para el crecimiento de nuestra econo-
mia, han hecho ya varias financiaciones pa-
ra este renglon. En los ultimos afios se re-
cuerdan los préstamos otorgados al Banco
Ganadero por la AID, en cuantia de US$ 12
millones, y por el BID, US$ 10.7 millones.

En el dia de hoy, 22 de diciembre, se firma
el contrato de préstamo entre el Banco de la
Repiiblica y la Agencia para el Desarrollo
Internacional (AID), por medio del cual es-
te organismo concederia al gobierno nacional
un nuevo crédito por valor de US$ 10 mi-
llones que serda utilizado para financiar la
industria a través del Fondo de Inversiones
Privadas. Esta serd la segunda financiacion
que conceda dicha institucién al FIP, pues
en 1964 se obtuvieron US$ 10 millones que
va estdn comprometidos en su totalidad.

Ademés de los anteriores, en el segundo
semestre se han formalizado contratos de
préstamo con otras instituciones internacio-
nales, por valor de US$ 94.2 millones, que
bien vale la pena recordar y resumir asi:

(Millones de USS$)

Prestamista Prestatario Monto Finalidad
BID CVC e Hidro-
eléetrica de
Anchicayd 43.3 Electrificacién
BID IDEMA 13.7 Silos
BID EE. PP. de
Medellin 9.0 Acueducto
BID Minobras 17.0 Caminos
vecinales
Eximbank Electrif. del
Atlintico 4.2 Electrificacion
Eximbank Telecom 1.9 Telecomunica-
clones
Eximbank Minobras 5.0 Maquinaria para

earreteras
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Plan de Inversiones Piblicas—IEn desarro-
llo de las nuevas facultades constitucionales
contenidas en el numeral 3 del articulo 118
de nuestra Carta, el sefior Presidente de la
Repiiblica, en exposicién a las comisiones del
Congreso, que se publica en esta misma Re-
vista, sometié a su consideracion el proyecto
de ley sobre el Plan de Inversiones Publicas
para el periodo 1970-1972. Segin el aludido
texto constitucional, corresponde a la prime-
ra autoridad del pais presentar oportuna-
mente al Congreso, “los planes y programas
de desarrollo economico y social a que debe
someterse la economia nacional, y los de
obras ptblicas que hayan de emprenderse o
continuarse, con la determinacién de los re-
cursos e inversiones que se autoricen para su
ejecucién”.

De excepcional importancia para la orde-
nacién del gasto publico y el mejor aprove-
chamiento de los recursos es este desarrollo
de la reforma constitucional del afio 1968. Al
efecto, en él se traza el programa de desen-
volvimiento para los proximos tres anos y
se hace hincapié en la distribucién de las in-
versiones publicas para la continuidad de
los programas de infraestructura, corregir el
desequilibrio regional, crear mayores opor-
tunidades de ocupacion, ete. Igualnente se
prevé la creacion del Fondo Nacional de In-
versiones Publicas adsecrito al Departamen-
to Nacional de Planeacion, que tendrd como
objeto financiar la ejecucion de las cbras con-
templadas en el Plan de Inversiones.

Exenciones Tributarias—Con el fin de ace-
lerar el proceso de desarrollo industrial, el
gobierno presenté al Congreso y este aprobo
la préorroga de las exenciones tributarias pa-
ra las industrias béasicas, hasta 1973. Como
se recuerda ellas expiraban al finalizar el
presente afio. De este incentivo venian go-
zando las empresas establecidas o que se es-
tablecieran hasta el afio de 1965 con destino
al fomento y explotacion de industrias basi-
cas, asi como las dedicadas al desarrollo de
actividades complementarias a la produccién
de hierro. Este plazo se extiende como queda
dicho, pero la exencién se reduce a 80% pa-
ra el afio gravable de 1970, y gradualmente
en 20 puntos por afo, limitdndose la exone-
racién al 20% en 1973.
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Igualmente, el Congreso en sus ultimas se-
siones dio la aprobacién respectiva al pro-
yecto relativo a las exenciones personales y
por personas a cargo, por el cual se redujo
las cargas tributarias a un amplio sector de
contribuyentes.

El Fondo de Promocion de Exportaciones
y las Ferias Internacionales—El Fondo de
Promocion de Exportaciones ha llevado a ca-
bo con bastante éxito un vasto programa de
participacién de Colombia en Ferias Inter-
nacionales, durante el afio de 1969. El calen-
dario incluyé para los paises socialistas las
Ferias de Leipzig, Zagreb y Budapest.

En los dos ultimos eventos, Colombia par-
ticip6 por primera vez, llevando una imagen
de los diferentes articulos de exportacién,
asi como de aspectos institucionales del pais.

En Alemania Occidental se participd en las
Ferias Internacionales de Artesanado de Mu-
nich, la del Otofic en Francfort, de Importa-
cion de Ultramar Socios para el Progreso en
Berlin y Anuga en Colonia. Estos ultimos
certimenes especializados en artesanias y
productos alimenticios, permitieron mostrar
una diversa gama de articulos y conseguir a
su vez conexiones para su venta. Ademés en
Italia se organizd el pabellén en la Feria In-
ternacional de Mildn, dentro del sector ali-
menticio; en Espafa en la Feria Oficial e In-
ternacional de Muestras de Barcelena; en
Suecia en la Feria Internacional de Gotem-
burgo, y en Tokyo una exposicién especial de
Colombia en los Salones de Jetro, que se ce-
lebro del 6 al 17 de mayo.

Asimismo, se instalaron dos mostradores
informativos, el primero en la Feria de Mues-
tras Centroamericanas, celebrada en la ciu-
dad de Guatemala en noviembre, y el segun-
do en la Feria Internacional de Santiago de
Chile FISA, que se efectu6 del 10 de octubre
al 2 de noviembre.

Para terminar el calendario, el Fondo se
hizo presente en la VI Feria Internacional
del Pacifico celebrada en la ciudad de Lima,
Per, del 14 al 30 de noviembre. El pabellon
de 1800 metros cuadrados lo ocuparon 85
expositores de las diversas ramas industria-
les, especialmente 1a metal-mecénica con ma-
quinaria y equipo pesado: calderas tubulares,

orugas para tractores, aceros especiales, bom-
bas para liquidos, cables de acero, arados,
rastrillos y otros equipos agricolas, equipos
contra incendio, aserrios y maquinaria para
trabajar maderas, hornos autométicos para
panaderias, herramientas manuales, méqui-
nas para laborar cuero, repuestos para auto-
motores, equipos médicos, tableros para pro-
teccion, control y distribuciéon de energia, y
maquinas para transformar metales. Ademas
60 representantes de las empresas exposito-
ras participaron en el evento y se lograron
negociaciones iniciales superiores a un millén
de délares.

La exhibicién fue enfocada hacia la inte-
gracion, especialmente el Grupo Andino y
fueron posibles acuerdos de complementa-
cion de diversas industrias, particularmente
de la rama metal-mecénica. También se nom-
braron distribuidores o agentes y se fortale-
cieron las relaciones comerciales no solo con
el Peri sino con los demés paises del pacto.

EL COSTO DE LA VIDA

De acuerdo con datos del Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica, los
indices de precios al consumidor para Bo-
gotd y el conjunto del pais variaron en la
siguiente forma:

BOGOTA
(Julio 1964—Junio 19656 = 100)
Qctubre/69 Novbre./89 Variacién 96

Empleados .........00 412.8 415.8 + 0.7

Obreros ..ovvvevivnnses 441.1 442.6 + 0.3
NACIONAL

Empleados ........... 424.3 426.2 + 0.4

OhTEro8 +ooneiossesss 434.2 434.9 + 0.2

GIROS POR IMPORTACIONES

Los giros para el pago de mercancias al
exterior llegaron en noviembre a TUS$
44.508.000 y en el mes anterior a US$
44.458.000.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

Un incremento de $ 222 millones presenta
el renglon de préstamos y descuentos del
Banco de la Repiblica de octubre a noviem-
bre, seglin los siguientes saldos:
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{en miles de pesos)

1969

Octubre Noviembre

Prést y d tos a bancos..... 1.004.277 1.061.385

Descuentos a la Caja Agraria........ 1.897.298 1.906.724

Préstamos a otras entidades oficiales. . 582.854 597.706
Préstamos y d tos n organi

del sector privado y otros........... 1.050.506 1.191.252

TORIE ....ocovosnsvssrmassn 4.634.934 4.757.067

Las reservas de oro y divisas pasaron de
US$ 246.180.000 en octubre, a TUS$
245.453.000 en noviembre; los billetes del
Banco en circulacién, de $ 4.705.575.000 en
octubre, subieron a $ 5.104.123.000 en no-
viembre, y los depésitos y otros pasivos exi-
gibles, de $ 11.144,539.000 pasaron a
$ 11.099.038.000 entre los dos meses comen-
tados.

Segiin la ultima consolidacién semanal, el
20 de diciembre, las cuentas anteriores mos-
traban los siguientes saldos:

Reservas de oro y divisas. .........c00vvvens Uss 250.700.000
Préstamos y descuemtos ......c.oiviiviniinans $ 5.471.900.000
Billetes en cireulacién ........ .o § 6.385.000.000
Depésitos y otros pasivos exigibles............ $ 17.247.600.000

Los medios de pago, excluidos los depési-
tos oficiales, llegaron en octubre a $ 17.374
millones y en septiembre anterior a $ 17.031
millones.

EL MERCADO BURSATIL

Las transacciones en la Bolsa de Bogota
llegaron en noviembre a $ 137.4 millones,
comparadas con las del mes anterior que fue-
ron $ 114.9 millones.

El indice del valor de las acciones con ba-
se 1934=100, llegé a 288.9 en noviembre, y
en octubre a 281.7.

EL PETROLEO

A 6.980.000 barriles llegé la produccion
en octubre, y en septiembre anterior a
6.775.000. En los diez meses corridos del pre-
sente ano se han producido 63.546.000 y en
el mismo periodo de 1968, 53.333.000 ba-
rriles.

EL CAFE

A US$ 0.541% se cotizaba la libra del café
en Nueva York el 18 de diciembre.

La Federacion Nacional de Cafeteros con-
tinuaba pagando en la misma fecha $ 1.230
por la carga de 125 kilos de café, tipo Fede-
racion.

EL MERCADO MUNDIAL DEL CAFE

DICIEMBRE DE 1969

A continuacién detallamos una relacién de los
principales acontecimientos ocurridos dentro del pa-
norama mundial y nacional durante el mes de di-
ciembre de 1969.

Destacamos lo siguiente:

I—Organizacién Internacional del Café.

a—Aumentos de cuotas cafeteras por los siste-
mas establecidos de selectividad y por el de
cuota de reserva,

II—Colombia.

a—Precios externos del café.

III—Varios.
a—Produccién mundial de café.

b—Consumo de café en los Estados Unidos.
I—ORGANIZACION INTERNACIONAL DEL CAFE

a—Aumentos de cuotas cafeteras para 1969/70—
Las cuotas anuales de exportacién en vigor a par-
tir del 17 de diciembre de 1969, para los cuatro gru-
pos de café O0.IC., incluyendo los ajustes de las
mismas practicados desde el 19 de octubre:

500.000 sacos a prorrata liberados el 23 de octu-
bre.

Dos ajustes ascendentes de 2,75% (5,609%) efec-
tuados los dias 6 de noviembre y 12 de diciembre
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para los “Suaves Colombianos”, “Otros Suaves” y
“Arébicas no Lavados”.

Dos ajustes ascendentes de 2,75% (5,60%) efec-
tuados el 7 de noviembre y el 16 de diciembre para
los Robustas de conformidad con las resoluciones
216 y 218, son los siguientes:

Aumentos Cuotas

autorizadas

Suaves Colombianos ......... 463.682 7.459.892
Colombia ....icc0unencnsa 379.181 6.100.381
Kenya .... 46.5684 T49.474
Tanzania ar.n1 610.037
Otros Sunves .........cccvuae 608.786 9.914.387
Burundf .......cco000000e 13.200 263.200
Costa Riea ..........00nne 58.586 9568.632
Repiiblica Dominicana. ... 28.169 453.172
Ecuador .....ccoveencenes 40.626 653.612
El Salvador 102.921 1.656.818
Guatemala 97.604 1.668.670
Hadtl . oocovnvnsnsvninnins 26.5642 427.026
Honduras .......-cceoevvs 23.021 370.380
InIER o aiia i sas 22.913 368.637
Jamalea ...iiviiiineins . 1.6568 26,668
MEXIEO ..vvesnerasnrearns 95.337 1.533,810
Nicaragua ....cooovnevies 28.793 479.316
Panami ......covvveeiian 1.822 29.322
PEED wosincavumaawsamenins 40.084 644,897
Rwands ......coco0ninuee 11.000 211.000
Venezuels ............... 14.610 280.237
Ardbicas no Lavados......... 1.222.747 19.671.933
Bl caserarares R 3.646 58.646
BN, sy e 1.133.535 18.236.654
Etiopla ......covivvvvnnns 80.927 1.301.994
PAraguay ......occveunans 4.639 74.639
Robustas ..............000000 734.785 11.983 788
Congo (R. D.)....oovvvnns 62.482 1.006.716
OhENE cvvwer vy snminnane 3.719 59.819
Guines ......cvenvvnnnsns 9.751 166.868
Indonesia ......veinvnenes 73.507 1.182.602
£ 4.374 70.374
IR o xvmnrennsanensos 3.446 55.446
OAMCAF ..covvevnninnnes 297.266 4.782.359
Portugal ................ 160.873 2.419.237
Sierra Leona ............. 5.979 96.179
Trinidad y Tobago ....... 5.030 80.930
117 R — 128.868 2.073.259
Gran total .............. 3.030.000 49.030.000

1I—COLOMBIA

Precios externos del café—Los cafés colombianos
(Mams) registraron las siguientes cotizaciones dia-
rias en el mercado de Nueva York:

Centavos de
US$ por libra
1969—Diciembre 1.................. 64.50
Diciembre 2.........c00000000 54.50
Diciembre 8.........c.000000s 64.50
Diciembre 4..........00000:00 54.756
Diciembre 6.........c0nupuies 64.75
Diciembre 8............0000.. 54.76
Diciembre 9................., 54.76
Diciembre 10.............0.0.. B4.76
Diclembre’ Il....ovomsanvivanes G4.75
Diclembre 12.........000000000 54.75
Diciembre 16..... G4.75
Diciembre 16.............0.... 64.76
Diciembre 17............0..... B54.75
Diciembre 18.............. 55.00
Diciembre 19..........000000., b5.15
Diciembre 22....... 66.00
Diciembre 23..........0.000.0. 66,60
Diciembre 24..... i 58.00
Diciembre 20, ... ... .......... 59.25
Diciembre 30.... : HA 80.00
Diciembre 31.. : 3F 60,08
Promedio del mes....... : i 55.76
Promedio mes anterior... .... ... .. 55,33
Diferencia ........... 0.4% o 0 8o

HI—VARIOS

a)—Tercera estimativa de la produccién mundial
de café en 1969/70:

Total—El Departamento de Agricultura de Esta-
dos Unidos publicé el 31 de diciembre pasado su ter-
cera estimativa de la produccién mundial de café en
1969/70, con un total de 63.831.000 sacos. Este total
excede en 5.3% el total revisado para 1968/69 el
cual fue de 60.638.000 sacos.

Exportable—La produccién mundial exportable de
1969/70 se estima en 45.810.000 sacos, menor que la
estimativa de septiembre de 47.139.000 sacos pero
mayor que el total revisado para 1968/69 el cual fue
de 43.000.000 de sacos, o sea un aumento del 6.5%.
La tercera estimativa debe sus niveles més bajos,
primordialmente al Brasil, cuyas cifras de produe-
cién total y produccién exportable se estiman en
19.000.000 de sacos y 10.250.000 respectivamente.
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b—Consumo de café en los Estados Unidos. EXPORTACION DE CAFE A LOS ESTADOS UNIDOS
MES DE SEPTIEMBRE
Consumo  Preclo Ingreso
per cdpita promedio Costo pa- Porcentaje (Sacos de 60 kilos)
Afios Ibs. en  al detal ra el con- per cdpita del ingreso
vede Ot mpler  ooap R 1069 1968  Diferencia
Colombia .....0vsn. . 230.780 202.880 -4 27.900
1936....  13.71 25.7 2.96 472 0.627 Brasil .......oocoiinn. 459.092 839.084  —379.942
1986.... 13.52 24.3 2.76 B34 0.517 Fedecame .......ov.v.vs 401,655 266.095  -135.560
1937.. .. 13.13 26.5 2.81 573 0.490 Obegl: oS iy s wecn 686.913 1.013.948 —327.085
1938....  15.28 23.2 2.97 527 0.564 Tl s ansanas 1.778.440  2.321.957 —548.517
1989....  16.24 22.4 2.87 566 0.516
1940....  16.51 21,2 2.76 595 0.464
1941.... 15.72 23.6 3.12 719 0.424 PRECIOS DEL MERCADO DE EXISTENCIAS
1942.... 13.77 28.3 3.217 909 0.360 (i coctavin: e Y 9o 1)
1043.... 12.55 30.0 3.16 1.102 0.286
Promedios Noviembre
1944.... 16,31 30.1 412 1,104 0.345
Novbre, Octubre Variacién Méximo i
1946....  16.76 30.5 .29 1.234 0.348 Brasil: Minling
1946....  18.92 84,4 6.47 1.249 0.438 Santos, tipo 2/3.. 40.00  47.66  --1.36  49.63 48,50
1047.. .. 18.03 46.9 7.10 1.816 0.540 Santos, tipo 4.... 48.40 46.90 +1.60 48.88 48,00
e o Y ey s Parand, tipo 4.... 46.40 45.08  +1.87  46.75  46.00
1049.... 18.34 55.4 8.54 1.884 0.617 Colombia;
1950....  16.54 79.4 11.08 1.496 0.737 MAMS .......... 56.76  52.50 +3.25 B7.13  64.76
1951....  16.78 86.8 12.23 1.662 0.740 )
23 1.733 0.711 =
L. 16N 85.4 18 : : Prima lavado .... 46.95 46,90  -40.06  48.50  46.00
1983.... 16.74 89.2 12.54 1.804 0.695
1964.... 1460  110.8 13.58 1,785 0.761 Etiopia:
1956.. .. 15.33 93.0 11,98 1.876 0.639 Djimmas, UGQ.. . 43,98 43.43 +0.656 456 .88 42,00
1956....  16.21 98.9 13.47 1.975 0.682 Ulpanidi:
1967....  15.66 96.8 12.78 2.045 0.622 Lavado N® 10.... 87.50 88.68 —1,08 3918  6.25
19568.... 156. 69 B83.R 11.04 2.068 0.634
1959....  16.06 70.4 9.50 2.161 0,440 PRECIOS DIARIOS
1960....  15.91 67.2 8.98 2.215 0.405 DE LA ORGANIZACION INTERNACIONAL DEIL CAFE
1961.... 15.88 66.1 $.79 2.264 0.388 (En centavos de US$ por libra)
1962....  15.82 63.9 8.55 2.368 0.361 |
1963.... 15.75 63.8 8.44 2.456 0.344 (Embarque pronto exdock Nueva York)
1964.. .. 15.32 76.6 9.73 2.586 0.376 Fechas ’s:ubvu Otros  Ardbigos 5
colombianos suaves no lavados Robustas
1965.... 14.76 7. ) : ; )
o ; ;3 7: : : :: : 765 0,346 Noviembre 3........... 56.76  48.00  49.25  38.69
= g . "T: . e Noviembre 5........... 67.00  47.88  49.25  38.07
pae SL  &n by i T8 Noviembre 6........... 56.88  47.68  49.25  37.88
g L ! ' . 3403 024 Noviembre T........... B6.75  47.42  49.25  37.69
R BORRACHON o G GOBOMLALG Noviembre §6.00  46.92  49.25  37.67
CUADRO COMPARATIVO Y PARTICIPACION PORCENTUAL Slavieatire p & wls e
’ Noviembre 55.25  46.50  49.50  37.44
MES DE NOVIEMBRE Noviembre 55.00  46.25  49.50  87.07
(Sacos de 80 kilos) Noviembre §5.00  46.08  49.50  37.10
Noviembre 55.00  46.08  49.50  36.88
1968 1969 Diferencia i
i Noviembre 19........... 54.75  46.92  49.50 .82
% iy Nov:mh“ 20 54.50 45.76 49 :o :: 69
Estados Unidos.. 369.188 60,9 237.720 42.8 —121.463 “"ie’“ o e e oo o o
Europa ......... 211.850 85.9 295.622 53.2 -- 84.263 MOwIANS Blocrvrnviosy o '5 49.25 ss‘s:
Ot oviivi 18.746 3.2 22,144 4.0 + 38.308 Noviemlize 26ixvvorenors Ba:ay 457 : R
Noviembre 25........... 54.50  45.92  49.25  36.75
AT e 589.288 100.0 555.486 100.0 — 33,802 Noviembre 26........... 64.50  45.92  49.25  36.75
Noviembre 28........... 54 .50 45.92 49.25 36,88
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DISCURSO DEL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DOCTOR CARLOS
LLERAS RESTREPO, AL PRESENTAR EL PROYECTO DE LEY DEL
PLAN DE DESARROLLO ECONOMICO Y SOCIAL

Bogota, D. E., diciembre 3 de 1969.

Senores ex-presidentes de la Repiblica.
Honorables senadores y representantes.

Sefioras y sefores:

LA REFORMA CONSTITUCIONAL Y EL PLAN DE
DESARROLLO

El acto legislativo niimero 1 de 1968 reformd, en
su articulo 11, el 76 de la Constitucién Nacional y
determiné expresamente que “corresponde al Congre-
so, por medio de ley, fijar los planes y programas
de desarrollo econémico y social a que debe someter-
se la economia nacicnal, y los de las obras piblicas
que hayan de emprenderse o continuarse, con la de-
terminacion de los recursos e inversiones que se au-
toricen para su ejecucién y de las medidas necesa-
rias para impulsar el cumplimiento de los mismos”.

El articulo 14 del mismo acto legislativo, al re-
formar el 80 de la Carta, preseribié que “habra una
comisién especial permanente encargada de dar pri-
mer debate a los proyectos sobre planes y progra-
mas de desarrollo econémico y social y de vigilar la
ejecucién de tales planes y programas lo mismo que
la evolucion del gasto publico”.

El gobierno nacional, a pesar de que comprende
muy bien que el plan que hoy presenta y que se re-
fiere al trienio que se iniciard en 1970 no puede ser
objeto de decisién por el actual congreso, ha que-
rido entregarlo a lu consideracién de los parlamen-
tarios y del pais en general para iniciar asi el cum-
plimiento de la reforma constitucional y facilitar,
tanto al préximo gebierno como a quienes hayan de
ser elegidos para la legislatura entrante, un estudio
detallado de algunas de las alternativas que es posi-
ble concebir en materia de inversiones ptiblicas y
la relacion de estas con el desarrollo nacional, lo
mismo que los criterios politicos y fiscales a que esas
diferentes alternativas responderian.

No sé todavia si el congreso aleanzarid a expedir
la ley destinada a organizar la comisién permanen-
te prevista en la reforma al articulo 80 de la Carta;

pero seria evidentemente de la mayor conveniencia
que tal ley se expidiera. Como, por otra parte, el
gobierno se estd ocupando en hacer los arreglos ne-
cesarios de las oficinas del congreso para que la co-
misién del plan y sus servicios técnicos puedan fun-
cionar, la expedicion de la ley en referencia dejaria
todo listo para que el congreso de 1970 entrara a
ocuparse, por la primera vez en la historia nacional,
de examinar el impresionante acopio de datos sobre
las inversiones piblicas y otros gastos del Estado
que ha preparado el Departamento Nacional de Pla-
neacién, en asocio de los restantes sectores de la ad-
ministracion. Ese examen debe estar sccmpafado
del de las politicas que se proponen al pais en ma-
terias tales como la tasa de inversién piblica, la de
ahorro nacional, la cuestién demogrifica, el desarro-
llo de la comunidad. el desarrollo regional y urba-
no, el empleo, la educacién y la salud, la vivienda,
el fomento agropecuario, la electrificacién, el creci-
miento de las exportaciones, la utilizacién del crédi-
to externo, ete.

En realidad, como se indica en la exposicién de
motivos, el plan trienal de inversiones pdblicas para
el desarrollo econémico y social es la continuacién
de un esfuerzo que se viene haciendo metédicamen-
te, desde que se inicié el presente gobierno. De he-
cho, el presupuesto para 1970, ya aprobado por el
Congreso, permitird cumplir en ese afio la alternativa
dptima de las tres que contempla el plan. Pero cuan-
do este se discuta por el Congreso serd el momento
de que se adopten decisiones acerca de la continuidad
que pueda tener la politica de desarrollo en los afos
subsiguientes.

RASGOS ESENCIALES DE LA POLITICA ECONOMICA Y
SOCIAL DEL GOBIERNO

Pienso que la presentacién del plan ofrece una
buena oportunidad para destacar algunos de los ras-
gos de la politica econémica y social del gobierno.
Esta politica ha sido varias veces expuesta; pero no
me parece que esté fuera de lugar el presentarla
ahora de nuevo al pais, porque precisamente este de-
be escoger dentro de pocos meses a sug representan-
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tes en la rama legislativa y al jefe del ejecutivo.
Nos interesa a todos que al hacer el escogimiento,
mediante el ejercicio libre del sufragio, pueda el pue-
blo colombiano tener presentes los rumbos que esta
administracion ha mantenido y que cree 1itil sean
seguidos perseverantemente, o las modificaciones que,
con respecto a ellos, quieran proponer los candida-
tos a la primera magistratura y al congreso nacio-
nal. El gobierno que tengo el honor de presidir ha
dicho que serd neutral en las elecciones préximas.
A esa neutralidad, entendida, claro estd, como el
otorgamiento de idénticas garantias para todos los
grupos politicos y la renuncia al ejercicio de los ins-
trumentos del poder para coaccionar indebidamente
la opinién piblica, nos obligan la Constitucién, los
principios del frente nacional y nuestra propia con-
ciencia. Pero es claro que ella no es incompatible
con la exposicion y defensa de la politica cue hemos
practicado en el gcbierno y que personalmente me
propongo seguir defendiendo, en unién de quienes
quieran acompanarme a ello, cuando termine mi man-
dato constitucional. Por lo demds, no he sabido has-
ta ahora de ningin grupo politico que haya plan-
teado seriamente la necesidad de rectificar a fondo
las lineas esenciales de las orientaciones que ha se-
guido la presente administracion. En todo caso, si
existiera el deseo de hacer una rectificacién de esa
clase, no la de detalles objetivos o de procedimientos
secundarios, seria bueno que el pais lo supiera opor-
tunamente para que se pronunciara en las urnas, no
al calor de los simples caprichos o de las simpatias
personales, sino tomando en cuenta las cosas que in-
resan de manera fundamental al futuro de la nacién.

LA REFORMA CAMBIARIA

La politica monetaria y de cambio exterior que
hemos seguido desde que en 1966 tuvimos que hacer
frente a los desequilibrios estructurales de la econo-
mia colombiana agravados por las complicaciones
transitorias que se presentaron para obtener ayuda
financiera exterior, puede resumirse asi:

La fragilidad de nuestra balanza comercial y de
pagos, unida a otras circunstancias comunes a los
paises en desarrollo o especificas de la economia co-
lombiana, hacen sobremanera peligroso el funciona-
miento de un mercado libre de cambio exterior a
través del cual se facilitan la fuga de capitales y
los movimientos especulativos. Un pais que en 1966,
como en los afios anteriores, presentaba reservas ne-
gativas de cambio exterior, esto es, tenia cbligacio-
nes extranjeras a corto plazo en cuantia superior a
sus disponibilidades, no podia estar comprometiendo
sus activos en oro y moneda extranjera para aten-

der la demanda correspondiente a fines no econd-
micamente necesarios o a maniobras especulativas,
como lo hizo, infortunadamente, en 1963, cuando em-
pled, con el asentimiento y aun por insinuacién del
Fondo Monetario Internacional, préstamos del Fon-
do para sostener una determinada tasa de cambio
libre, precisamente cuando los movimientos inflacio-
narios internos hicieron que esa tasa fuera irreal y
estimularon la fuga de capitales y la especulacién.
Tampoco puede ser una politica aceptable la de man-
tener un mercado libre de cambio sin intervencion
del Banco Emisor, ya que en esas condiciones cual-
quier incertidumbre sobre la politica econdémica o
cualquier desorden politico pueden provocar bruscas
fluctuaciones.

Ahora bien, un alza considerable en el mercado
de cambio libre tenia reflejos inmediatos er la pre-
sién sobre las importaciones y provocaba, ademis,
maniobras de sobrefacturacién. Por encima de todo
esto existié hasta 1966 un grave fenémeno: el alza
en el délar libre se habia ligado sicolégicamente al
nivel de precios, de manera que cualquier modifica-
cién en la primera tendia a alterar gravemente los
niveles de vida y los costos de produccién. Por lti-
mo, la tasa del mercado libre constituia un punto de
referencia para las entidades internacionales que las
llevaba a considerar sobrevaluada la divisa colom-
biana en el mercade de certificados cuando aquella
tasa se apartaba de la que se sostenia en este ulti-
mo. De ahi los requerimientos imperiosos, casi bru-
tales a veces, para que se llevaran a cabo devalua-
ciones masivas en el mercado de certificados, con el
natural reflejo sobre el costo de las importaciones
y un contagio, agravado, repito, por factores sicols-
gicos, sobre el nivel general de precios.

La consideracién de todo esto inspiré la politica
instaurada por el gobierno desde fines de 1966 y
que se perfecciond luego en el texto del decreto 444
de 1967. Sin apartarnos del convenio monetario de
Bretton Woods, se eliminé el mercado libre de cam-
bio para los movimientos de capital y se reglamen-
taron las transferencias relativas a las llamadas
transacciones corrientes. Para ogue estas puedan ha-
cerse normalmente, como en efecto se estdn haciendo,
era indispensable, por supuesto, practicar politicas
muy definidas sobre otros aspectos cambiarios y
monetarios: mantener el control de importaciones y
también un control sobre transferencias corrientes
que no correspondan al pago de mercancias y fletes;
conseguir financiacién externa en la cuantia indis-
pensable para facilitar un monto de importaciones
ajustado a tasas razonables de desarrollo; dar al tipo
de cambio la flexibilidad necesaria para mantener

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



1748

una posicion competitiva en el mercado exterior, to-
mando en cuenta las alzas en los costos internos de
produccién, y para evitar un desbordamiento en la
demanda de importaciones y, por dltimo, observar
una serie de medidas para evitar que la inflacion
monetaria interna obligara a una depreciaciin acele-
rada del valor externo de la divisa colombiana, de-
preciacién que a su vez tendria que influir sobre los
costos internos, creando el circulo vicioso en que se
han movido muchos de los paises latinoamericanos.

DIFERENCIA CON LOS SISTEMAS ANTERIORES

Esa politica cambiaria, con los necesarios com-
plementos que quedan descritos, es la que se ha ve-
nido practicando. Obtuvo, después de que la explica-
mos en detalle y se examinaron los resultados de su
funcionamiento préctico, la aprobacién de los orga-
nismos financieros internacionales y de la Agencia
Internacional para el Desarrollo, aprobacién indis-
pensable para obtener la financiacién exterior de
que el pais no podia prescindir ni puede prescindir
todavia. Pero es interesante reafirmar las diferen-
cias entre lo que regia antes y lo que esta nueva po-
litica significa. En primer término, se simplificé no-
toriamente el sistema del cambio internacional, al
eliminar la existencia de dos mercados y las multi-
ples tasas de cambio dentro del de los certificados.
Para perfeccionar la simplificacién del sistema solo
falta modificar la tasa de cambio que se aplica en
la venta de los certificados con que se paga el pe-
tréleo destinado a la refinacién interna. En este ca-
80, mds que ante un sistema de cambios miltiples
podriamos hablar de que estamos cubriendo con car-
go a la Cuenta Especial de Cambios un subsidio al
conjunto del transporte automotor y, en general, al
consumo de los refinados de petréleo. El manteni-
miento de la tasa diferencial solo tiene un efecto se-
cundario sobre las empresas productoras en cuanto
tal tasa se utiliza en la determinacién del precio del
porcentaje de la produccién que ellas estdn obligadas
a vender en moneda corriente. La eliminacién del
subsidio, con la cual se complementaria la simpli-
ficaciébn del sistema cambiario, no es, por supuesto,
cosa fécil, ya que implicaria una modificacién de las
tarifas de transporte que estd siendo reclamada tam-
bién para atender a otros graves problemas de esta
industria: la reposicién y adecuado mantenimiento
del equipo automotor; el mejoramiento en las con-
diciones de los trabajadores asalariados, ete. Pero
es claro que seria conveniente hacer, de manera muy
gradual, un reajuste que fuera eliminando el subsi-
dio para los usuarios y las pérdidas en que por este
concepto incurren en el fisco, a través de la Cuenta
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Especial de Cambios, y la Empresa Colombiana de
Petréleos. De todas maneras, cabe destacar la sim-
plificacion del sistema cambiario como un paso de la
mayor trascendencia. Se han eliminado las variacio-
1es errdticas que eran peculiares del mercado libre,
v tanto la fuga de capitales como los movimientos
especulativos que, improvidentemente, no solo se au-
torizaban sino se facilitaban con las ventas del Ban-
co Emisor, han quedado reducidas a operaciones
fraudulentas que no se reflejan sobre el conjunto de
la economia cambiaria ni sobre el nivel interno de
precios.

UNA POSICION COMPETITIVA EN LOS MERCADOS
EXTERNOS

Dije antes que otra de las caracteristicas de la
politica cambiaria del actual gobierno es la de pro-
curar mantener condiciones competitivas para nues-
tros productos de exportacién. Desearia explicar un
poco esta idea.

En muchas ocasiones los técnicos internacionales
recomendaron al pais devaluaciones masivas como
un medio para diversificar y fomentar las exporta-
ciones distintas del café. En alguna época se creyb
que ese fomento podria alcanzarse permitiendo ven-
der el producto de las exportaciones menores en el
mercado libre, a la tasa que predominara en él, Més
tarde se prescribié que el Banco de la Repiblica com-
prara el producto de esas exportaciones menores a
una tasa fija, mas alta que la del mercado de los cer-
tificados. De ahi resultaba que si bien el Banco Emi-
sor utilizaba las divisas asi adquiridas para atender
a la demanda proveniente de importaciones se ge-
neraban a la vez una pérdida en la Cuenta Especial
de Cambios y un crecimiento inflacionario en el vo-
lumen de la circulacién monetaria. Dentro del siste-
ma hoy vigente esas fallas han desaparecido, y el
volumen creciente de las divisas provenientes de las
llamadas exportaciones menores puede aplicarse sin
pérdida, como es natural, al pago de lo que el pais
necesita adquirir en los mercados externos.

El pais ha tenido infortunadas experiencias con
las devaluaciones masivas y por tal causa el gobier-
no se negd a practicarlas cuando se le plantearon
como solucién a fines de 1966. Devaluaciones de esa
clase provocan una sibita elevacién del nivel de pre-
cios para todos los articulos importados incluyendo
los ya introducidos al pais y, por reflejo y contagio
irresistible, un alza paralela en los precios de los
productos nacionales, aun de aquellos que tienen po-
co o ningln contenido de insumos importados. Alzas
de esa naturaleza provocan a su vez una elevacién
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de los salarios en los grupos de asalariados que cuen-
tan con mejor organizacién, mientras agravan gran-
demente el estado de los sectores més pobres e inor-
ganicos. Todo ese mecanismo jugd, por ejemplo, en
1963, engendrando la conocida espiral de precios y
salarios, sin que la devaluacién corrigiera en nada
la excesiva propensién a importar y sin fomentar
nuevas producciones para la exportacién, ya que el
alza de los costos internos no nos permitia salir a
los mercados extranjeros en condiciones competi-
tivas.

Bajo el actual sistema hay una elasticidad, una
flexibilidad enderezada a busear el mantenimiento
de esas condiciones de competencia, evitando que la
divisa nacional tenga un valor externo que no guar-
de relacion con su poder adquisitivo en el mercado
interior. La falta de una politica de esta clase deter-
mind, en largos periodos de nuestra historia cam-
biaria, un estimulo excesivo a las importaciones y
un desaliento a las exportaciones. Creo que no se
debe volver a incurrir en los errores del pasado si
queremos fomentar mds la sustitucién de importa-
ciones y la diversificacion de las exportaciones co-
lombianas.

LA ELIMINACION DEL DIFERENCIAL CAFETERO

Con la modificacion del sistema cambiario se hizo
también algo de mucha trascendencia para nuestros
procuctores cafeteros. El llamado diferencial cafe-
tero, mecanismo mediante el cual se confiscaba total
o parcialmente en beneficio del Estado el mayor va-
lor que en moneda legal representaba para el pro-
ductor cada devaluacién externa del peso, re cambié
por un impuesto fijo de exportacién., Asi, a partir
de la reforma, toda alza en la cotizacién del délar
se refleja en un mejoramiento del precio interno del
café, automdtica y fielmente. Pero este punto de la
politica cafetera quiero tratarlo separadamente y
asi lo haré, con la venia de ustedes, un poco més
adelante.

LA CREACION DE RESERVAS DE ORO Y DIVISAS
EXTRANJERAS

En 31 de julio de 1966, en visperas de inaugurar
la presente administracion, el Banco de la Repiblica
presentaba unas reservas negativas de US$ 96.6
millones, es decir, sus pasivos exigibles a corto pla-
zo excedian en esa cantidad a sus disponibilida-
des de cambio. En realidad, a la cifra anterior ha-
bia que agregar la deuda externa de la Federacion
Nacional de Cafeteros que en ese momento era de
US$ 76 millones. En total, pues, reservas negati-
vas por US$ 175.6 millones.

El dia de ayer teniamos unas reservas positivas
en el Banco de la Repiblica por un monto de US$
94.8 millones y la deuda de la Federacion Nacio-
nal de Cafeteros se habia reducido a US§ 61.6 mi-
llones. En sintesis: la posicion cambiaria del pais
se ha modificado profundamente, pues de un ex-
ceso de pasivos que montaba a US$ 175.6 millo-
nes, hemos pasado a un exceso de activos que su-
be hoy a US§ 33.2 millones. Es decir la mejoria
equivale a US$ 208.8 millones. Si dejamos de lado la
deuda de la Federacién Nacional de Cafeteros para
considerar solo las reservas del Banco Emisor, ha-
llamos que el saldo negativo de US$ 99.6 millones
se ha convertido en un saldo positivo de US§ 94.8
millones.

No se puede ocultar a nadie la importancia de
esta modificacién que debemos consolidar. En efec-
to; no es posible pensar en mantener la estabilidad
cambiaria, atin una estabilidad relativa, sin el apoyo
de una masa de mariobra representada por reservas
positivas que permitan regularizar el mercado de
divisas extranjeras sin depender exclusivamente de
lo obtencién oportuna de créditos externos. Quien
repase la historia de las dificultades financieras que
tuvo el pais en varias ocasiones durante los ultimos
afios, verd que la ausencia de reservas privé a Co-
lombia inclusive de autonomia verdadera para ne-
gociar con las entidades internacionales Es satis-
factorio que estemos saliendo de esa situacién que
presentd en ciertos momentos, como en el primer se-
mestre de 1965, las mas angustiosas caracteristicas.

DIVERSIFICACION DE LAS EXPORTACIONES

Es claro que el crecimiento y diversificacion de
las exportaciones distintas del café no se deben solo
a la politica cambiaria sino al uso combinado de una
serie de instrumentos como el subsidio tributario y
los servicios del Fondo de Promocién. Pero es indu-
dable el influjo del factor cambiario. En este cam-
po, el éxito no es menor al obtenido con respecto al
mejoramiento de las reservas. En efecto: en 1965 las
exportaciones llamadas menores ascendieron solo a
US$ 85 millones y en 1966 a US$ 95.8 millones. Por
contraste, hasta el 20 de noviembre del presente afio
los registros correspondientes a esas exportaciones
ascendian ya a US$ 185 millones y seguramente
pasaremos el limite de los US$ 200 millones en el
afio completo, con lo cual habremos mas que dupli-
cado los niveles de 1966.

Pienso yo, repito, que en estos resultados ha te-
nido positivo influjo la politica cambiaria y que sin
esta no se habrian obtenido. Naturalmente, no pre-
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dico la conveniencia de fomentar el desarrollo de las
exportaciones por una serie indefinida de devalua-
ciones. Este procedimiento de competencia en el mer-
cado externo, cuando se practica sin procurar man-
tener la mayor estabilidad posible en los costos de
produccién, no se traduce sino en lanzar a los pafses
al vértigo de la espiral inflacionaria. La politica que
hemos practicado y que creemos debe seguirse prac-
ticando, es la de sostenernos en posicién competitiva
por el mantenimiento de razonables costos de pro-
duccién y el incremento de la productividad permi-
tiendo, eso si, que la tasa de cambio refleje las va-
riaciones en el nivel de precios internos para evitar
que una moneda supervalorizada externamente recor-
te el margen de utilidad de los exportadores y esti-
mule la propensién a importar. Los reajustes cambia-
rios deberdn ser cacda vez menos indispensables, en la
medida en que se consiga mejorar la posicién interna
de la economia con una mayor elasticidad en la capa-
cidad de produceién, aumento en la productividad,
consiguiente estabilidad en el nivel de precios y conso-
lidacién de una sana politica monetaria. Todo esto
es lo que debe cuidarse celosamente con una clara po-
litica econémica a corto y largo plazo.

POLITICA MONETARIA — LOS ASPECTOS FISCALES

Es claro, y debo decirlo de nuevo, que un sistema
cambiario como el que queda descrito no puede fun-
cionar adecuadamente sino con una buena politica
monetaria interna y una razonable politica de sala-
rios. Dificil resulta sostener una y otra bajo el ata-
que constante de los intereses y bajo las presiones
originadas ya en el sector piblico, ya en el sector pri-
vado.

Examinaré primero lo relativo al sector piblico.

El pais venia experimentando los efectos de varias
fuentes de inflacién primaria que he tenido oportu-
nidad de examinar muchas veces. Una de ellas fue el
desequilibrio fiscal. Bajo el actual gobierno, afortu-
nadamente, la situacién fiscal y de tesoreria no ha
jugado como factor inflacionario, sino que, por el
contrario, ha servido frecuentemente para contra-
rrestar factores de expansién del medio circulante
que tienen un origen distinto.

Héblase mucho del fiscalismo de este gobierno, sin
perjuicio de exigirle que realice en el corto término
de su mandato todas las obras que no se han hecho
en muchos afios y de que atienda sin falla alguna
las necesidades multiples de una poblacién que au-
menta también a una tasa desmesurada. Pero yo
quiero invitar a que se haga un examen menos lige-
ro y més justo de nuestra politica fiscal.

REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

LA ELEVACION DE LA CARGA TRIBUTARIA HA SIDO
MODERADA

A veces se busca dar la impresion de que el ac-
tual gobierno ha elevado grandemente la carga tri-
butaria y eso no es cierto. Aumentamos, con el ge-
neral asentimiento piblico, el impuesto sobre la ga-
solina; pero el precio de este articulo en Colombia
sigue siendo uno de los mas bajos del mundo y, co-
mo ya expliqué atrés, los consumidores estéin subven-
cionados por razén del tipo de cambio que se toma
en cuenta para la compra del petréleo destinado a la
refinacién interna. De otro lado, la moderada alza
en el impuesto a los combustibles nos permitié erear
el Fondo Vial cuyos beneficios son ya muy visibles
en todo el pais. Sin esas medidas no se habrian po-
dido reorganizar los sistemas de construccién y con-
servacion de carreteras ni montar el nuevo y ambi-
cioso programa de pavimentaciones que complemen-
tard, a partir del afio préximo, lo mucho que ya se
ha hecho durante los dltimos tres afos.

Estamos organizando el cobro de la tasa de valori-
zacién por la construccién de ciertas carreteras. Se
trata de algo establecido de tiempo atrds pero que
no se habia puesto a funcionar debidamente. Es la
tasa mds justa y dejar de cobrarla no significaria
otra cosa que el continuar facilitando el enriqueci-
miento sin causa a los propietarios beneficiados con
la construccién o el mejoramiento de las nuevas vias.
Por ello el sistema ya ni siquiera es objeto de dis-
cusién cuando se trata de obras urbanas. Pero no
me detengo méds sobre este punto porque los ingre-
sos provenientes de la tasa de valorizacién por cons-
truceion o mejoramiento de carreteras no han afec-
tado todavia en eseala perceptible a los contribuyen-
tes, y cuando se perciben se encuentran més que
compensados por un beneficio directo.

Fuera del aumento al impuesto sobre los combus-
tibles se han creado tinicamente el recargo del 1% %
en el impuesto de aduanas con destino al Fondo de
Promocién de Exportaciones y otro recargo igual en
el mismo impuesto para compensar las rebajas que
se decretaron al impuesto sobre exportacién del ca-
fé. No puede decirse razonablemente que el primer
aumento constituya una carga insoportable ni me-
nos alin se puede controvertir la utilidad de su des-
tinacién. En cuanto al segundo 1%%, simplemente
reemplazé parte del gravamen que pesa sobre los ca-
feteros por un gravamen general sobre los con-
sumidores de articulos fordneos. En definitiva, la
carga tributaria global no tuve aumento por este 1l-
timo concepto y dudo mucho de que alguien se atre-
va a discutir la justicia de la medida a que me estoy
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refiriendo, En lo que si se ha hecho un grande es-
fuerzo, pero un esfuerzo que era absolutamente in-
dispensable y de la mayor equidad, es en liquidar y
recaudar oportunamente los impuestos y en evitar
las evasiones fiscales, tanto las puramente fraudu-
lentas como las que las leyes mismas habian auto-
rizado.

PROGRESOS EN LA ADMINISTRACION FISCAL

Al comenzar la presente administracién ejecutiva
la liguidacion de las declaraciones correspondientes
al impuesto sobre la renta y complementarios tenia
dos anos de atraso, a pesar del gran esfuerzo hecho
en los meses inmediatamente anteriores bajo el mi-
nisterio del doctor Joaquin Vallejo. Hoy ya se estdn
practicando las liquidaciones de 1968, es decir, casi
estamos al dia y espero que lo estemos por entero
antes del 7 de agosto de 1970. Las reformas intro-
ducidas para aminorar la evasién fiscal despertaron,
como era natural, la resistencia de ciertos circulos.
En compensacion, han aumentado el producto de los
tributos con directo beneficio de las clases menos
pudientes del pueblo colombiano a cuya salud, educa-
cidén, vivienda, ete. se han podido consagrar recur-
sos considerablemente mds grandes que los del pa-
sado.

NECESIDAD DE UNA ALTA TASA DE INVERSION
PUBLICA

Tengo que afirmar una vez mds la conveniencia
de que el pais sostenga una politica fiscal que evite
el desequilibrio del presupuesto y permita a la vez
mantener una alta tasa de inversiones piblicas y
dedicar sumas crecientes a otros gastos que se sue-
len clasificar como de funcionamiento y que, en rea-
lidad, corresponden a la satisfaccién de las mds ur-
gentes necesidades nacionales, como son 1os servicios
de salud y la educacién, sin cuya generalizacién no
puede hablarse seriamente de justicia social.

En el curso de la presente administracién ejecuti-
va hemos elevado grandemente la tasa de la inver-
sion piblica y, como se comprueba en los estudios
que acompanan al plan de desarrollo, tal cosa se ha
traducido en un substancial aumento del producto
bruto nacional, no obstante el hecho de que hasta ha-
ce pocas semanas tuvimos muy bajos precios para
nuestras exportaciones cafeteras. Contra lo que sue-
le afirmarse a la ligera, el aumento en la tasa de la
inversién piblica no ha ido en detrimento de las in-
versiones privadas sino que las ha estimulado.

El inventario minucioso del pais que me propongo
hacer en el mensaje con que cerraré el cuarto afio de

- = ——

mi gobierno contendrd datos suficientes para com-
probar hasta la saciedad esta afirmacién.

LA SITUACION FISCAL PARA 1970

El alza en los precios del café que nos permiti6
reaforar el célculo de algunas rentas y el volumen
del superdvit fiscal, que es en parte fruto de la ace-
leracién en las liquidaciones de los impuestos direc-
tos, hicieron posible el que prescindiéramos en este
afo de solicitar algunos aumentos de impuestos que
de otra manera habrian sido indispensables para no
disminuir dramaticamente la tasa de inversiones pu-
blicas y el ritmo del desarrollo nacional. Es asi co-
mo en definitiva se pudo confeccionar un presupues-
to para la vigencia préxima que corresponde a la
més aconsejable de las metas previstas en el plan de
desarrollo. Pero yo no seria honesto si no hiciera al
pais algunas observaciones sobre la situacién fiscal
y su evolucién en el futuro.

Deseo anotar, en primer término, que los sistemas
seguidos por la contabilidad piblica y el fenémeno
va sefialado de que se ha ido enmendando acelerada-
mente el retardo que existia en la liquidacién de los
impuestos directos, se traducen en la demostracién
de un superdvit fiscal excepcionalmente alto, que no
corresponde a recaudos efectivos y que no puede con-
siderarse como fruto de un normal crecimiento de
los ingresos piblicos. De ahi el que exista tal colosal
diferencia entre ese superivit asi establecido y la
situacién de tesoreria. Si se dispone con poca pru-
dencia del superavit nominal se pueden crear situa-
ciones deficitarias en la tesoreria que obligarian a
zpelar a préstamos del Banco Emisor con efectos
poco sanos sobre la politica monetaria. El gran es-
fuerzo hecho para mantener el volumen de los recau-
dos y la introduccién de los sistemas de retencién en
la fuente que instauramos desde 1966 y que tiene
que ser complementada con el proyecto de ley que
cursa en las cdmaras, han evitado dificiles situacio-
nes de caja. Pero hemos llegado a un limite peligro-
so y el presupuesto de 1970 deber4 ser ejecutado con
suma prudencia. Yo no excluyo la presentacién tran-
sitoria de déficit de tesoreria, que ademds pueden
ser producidos transitoriamente por la necesidad de
atender con fondos ordinarios las inversiones pre-
vistas con las contrapartidas de los préstamos de
programa, debido al retardo en la generacién de ta-
les contrapartidas.

En definitiva, creo que hemos podido seguir una
politica fiscal que a un mismo tiempo ha estimulado
el crecimiento del producto bruto y no ha sido infla-
cionaria. Pero estimo que hemos llegado a un punto
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critico ¥y que un reexamen de lo que debe ser esa
politica a partir de la vigencia de 1971 no puede
eludirse por nadie que considere con algin sentido
de responsabilidad el futuro manejo del pais.

LA MULTIPLICACION DE LAS NECESIDADES PUBLICAS

Eso es tanto méis necesario cuanto que las necesi-
dades a que debe hacer frente el fisco se multiplican
con pasmosa velocidad. Témese cualquir renglén de
los gastos piblicos, el de la ensefianza primaria por
ejemplo, y se podré apreciar la magnitud del feno-
meno. El aporte nacional para el sostenimiento de ese
ramo, que fue ya incluido en el presupuesto de 1970,
es superior en mas del doble al que figura en el
presupuesto de 1966. Simultineamente todos los de-
partamentos y muchos municipios han aumentado
en proporciones a veces atin mayores que la indica-
da su presupuesto educativo. Sin embargo, es bien
sabido que, a pesar de un progreso evidente, no es-
tamos ofreciendo suficientes cupos para toda la po-
blacién en edad escolar en el escalén primario. Y
es bien sabido también que para mejorar cualita-
tivamente la ensefanza y remunerar de mejor ma-
nera al magisterio seria necesario aumentar gran-
demente los presupuestos actuales. La idea, tan ge-
neralizada por comentarios superficiales, de un fisco
nacional al cual le sobran recursos, no responde a
ninguna realidad.

El examen de la tasa de inversiones piblicas que
deberia mantenerse en 1971 para que no se presen-
te un descenso en la tasa de crecimiento del produc-
to bruto comprobard una vez mds esta afirmacion.

EL AUMENTO EN LAS EXENCIONES

El gobierno no ha sido sordo a las solicitudes pa-
ra modificar el régimen de exenciones iniciales y
de ciertas deducciones al impuesto sobre la renta.
Se opuso, eso si, a exageraciones que pudieran per-
turbar el equilibrio presupuestal y buseé que el alza
en las exenciones tuviera un limite tratdndose de
rentas cuya cuantia es prdcticamente excepcional
en Colombia, En efecto, es bien sabido que una
exencién inicial o una deducecién igual para todos
los contribuyentes rebaja el impuesto que deben pa-
gar las rentas altas en una cuantia muchisimo ma-
yor que aquella con que se benefician los pequenos
contribuyentes. Elevar las exenciones o las deduc-
ciones en tal forma resulta regresivo desde el punto
de vista de la justicia tributaria. Por eso se bus-
caron férmulas que evitaran ese efecto. Pero el go-
bierno presenté y ha impulsado el proyecto de ley
que eleva las exenciones y las deducciones y espera
que el parlamento le dé su aprobacién.

DESCENTRALIZACION FISCAL

Al comentar la politica fiscal del presente gobier-
no no se puede dejar de mencionar la serie de me-
didas ya adoptadas y las que el mismo gobierno ha
propuesto a la consideracién del congreso para bus-
car una razonable descentralizacién. Fueron de ori-
gen gubernamental las leyes que cedieron a favor
de los departamentos y del Distrito Especial de
Bogotd ciertas rentas, con excepcion de la ley T8
de 1966 que también se aprobé y entré en vigencia
durante esta administracién. Ademds, por decreto
expedido en uso de facultades extraordinarias se
cedié a los departamentos la parte que quedé co-
rrespondiendo a la nacién en el impuesto de ventas
sobre las cervezas, después de que por iniciativa del
gobierno se traspasa a las mismas entidades, en el
curso de tres afios, el 30% del producto total del im-
puesto a las ventas sobre los demés articulos gra-
vados. El producto de las rentas cedidas se calcula
para 1970 en algo mas de § 350 millones.

De otro lado, pasaron a cargo de la nacién los
gastos de estadistica que antes tenian a su cargo
los distritos y algunos otres. Pero, sobre todo, se ha
producido el inmenso crecimiento de la contribucién
nacional para la ensefianza primaria que excede
va los § 500 millones. El gobierno fue atin més
adelante, con el doble propésito de seguir forta-
leciendo los fiscos nacionales y de crear un siste-
ma regular que permita que esos fiscos participen
automéatica y progresivamente en el rendimiento de
las rentas nacionales. Fue también de origen guber-
namental la institucién del situado fiscal que orde-
na que un determinado porcentaje de aquellas ren-
tas se reparta cada afio entre los departamentos de
acuerdo con ciertas reglas. El gobierno presenté
a la consideracién de la Cimara de Representantes
el proyecto de ley que reglamenta el situado y es
urgente que el congreso lo apruebe para que el pre-
supuesto que ha de presentarse para la vigencia de
1971 se elabore tomando ya en cuenta las normas que
dicho proyecto contempla si ellas merecieren el acuer-
do del Organo Legislativo. Conforme al proyecto, la
parte de los ingresos totales de la nacién que ha
de formar el situado estard compuesto por una
suma equivalente a la apropiada en 1970 para edu-
cacion primaria y auxilios a los establecimientos
seccionales de salud piblica y asistencia, o sea la de
$ 655 millones, mas un porcentaje adicional que se
ird aumentando de afio en afio hasta que el situado
aleance un 11% de las rentas nacionales.

Jamés se habia realizado en Colombia un esfuerzo
més vigoroso por la descentralizacién fiscal. Claro
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estd que esta debe ir acompafiada de un mejor or-
den administrativo en las secciones tal como lo prevé
la reforma constitucional, y el proyecto de ley so-
bre planeacién seccional forma parte del programa
legislativo de este. Ademas, los avances en la cam-
pafia emprendida por el anterior gobierno para or-
ganizar los servicios seccionales de salud, con una
integracién indispensable, y la organizacién de los
fondos educativos seccionales que se cumple ahora,
orientan hacia los objetivos mas urgentes parte sus-
tancial de los recursos que de la nacién reciben los
departamentos.

Creo sinceramente que todo esto constituye una
transformacién profunda y dudo mucho de que se
pueda ir ficilmente mas alld de lo que hemos pro-
puesto,

DISTRIBUCION TERRITORIAL DE LAS INVERSIONES
NACIONALES

No quiero detenerme a comentar la distribucion
territorial de las inversiones nacionales. Tengo la
conciencia de que hemos procurado atender a todas
las regiones con el mismo afdn patriético y que
hemos dado pasos de importancia para el mejora-
miento de las que presentan atraso con relacién a
otras o que se ven enfrentadas a problemas de par-
ticular gravedad. No podiamos desconocer el fend-
meno de la concentracién urbana y por eso se ha
hecho tan grande esfuerzo para evitar que nuestras
urbes se vean retardadas en el desarrollo de sus
servicios piiblicos, de sus vias y de la construccién de
nuevas viviendas. Pero no hemos adoptado la teo-
ria, que en un tiempo acariciaron algunas personas,
de que convenia acelerar la concentracién en los
grandes centros urbanos con estimulos adicionales a
los que naturalmente existen. Ustedes encontrarin,
sefiores del congreso, un interesante andlisis sobre
el desarrollo regional y urbanistico entre los docu-
mentos que forman parte del plan que hoy se pre-
senta. Ningiin plan serio de desarrollo, en efecto,
podria dejar de tomar en cuenta estos aspectos.

FONDO NACIONAL DEL CAFE

Aludi antes a la politica cafetera del gobierno y
tengo que volver sobre ella para destacar cémo, a
un mismo tiempo, se han creado mecanismos que
defienden el ingreso del productor y se han hecho
rectificaciones fundamentales para sanear el Fondo
Nacional del Café e impedir que la indispensable
intervencién de la Federacién Nacional de Cafeteros
en el mercado interno genere fenémenos inflacio-
narios,

Quedé explicada la manera como el sistema cam-
biario y el hecho de haber eliminado el diferencial
cafetero han venido permitiendo al productor me-
jorar sus ingresos en moneda corriente cuando sube
el precio del délar. Se introdujo asi un correctivo a
practicas injustas y al progresivo deterioro del in-
greso de los caficultores engendrado por la baja de
las cotizaciones externas que no encontraba ade-
cuada compensacion en el mecanismo cambiario.
Estoy seguro de que ninglin productor discute hoy
la bondad de este sistema que enuncié ante un con-
greso cafetero en los comienzos de mi administracién
y que al principio tropezé con recelos y resistencias.

De otro lado, el gobierno ha sido muy firme para
impedir que la intervencion en el mercado produzea
fenémenos inflacionarios. Las ventas para el con-
sumo interno dejaban al Fondo Nacional del Café
pérdidas cuantiosas que, en definitiva, se traducian
en emisiones monetarias. El hecho, que varias ve-
ces se presentd en el pasado, de comprar a precios
superiores a los correspondientes a las cotizaciones
externas, también daba lugar a aumentar las deu-
das de la Federaciéon en el Banco de la Repiblica
v entorpecia el mercado del grano. Creo que se ha
vuelto a dar a este mayor fluidez y que se opera hoy
sobre bases mds constantemente realistas.

El manejo del mecanismo de las cuotas de reten-
cién ha obedecido a necesidades evidentes y las més
recientes experiencias demuestran que la prudencia
gubernamental no llegé mas alla de los limites ne-
cesarios. En esta como en otras materias el gobierno
no se ha dejado arrastrar por la tentacién de ga-
nar una fécil popularidad, sino que ha preferido
obrar con prevision y tomando en cuenta el hecho
de que el Fondo Nacional del Café tiene grandes
pasivos, los cuales deben naturalmente extinguirse
o aminorarse en las épocas de precios altos. Ade-
mas la politica cafetera tiene que estar coordinada
con los otros aspectos de la politica econémica. Si,
por ejemplo, se estd ensanchando el medio circulante
por el crecimiento de las reservas del Banco Emi-
sor, crecimiento que como ya adverti es necesario,
la tendencia expansionista del circulante se puede
y se debe neutralizar amortizando los pasivos en la
Federacién tanto internos como externos en la medi-
da de lo posible. El Fondo Nacional del Café debe
volver a contar ademas con un capital liquido que
le permita absorber sobrantes que puedan presen-
tarse en relacién con el volumen de café exportable
sin tener que aumentar crecientemente su deuda en
el Banco Emisor, Estd bien que se recurra a este
para compras estacionarias, reembolsando los prés-
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tamos en plazos cortos. Pero el mantenimiento de
una alta deuda permanente y su aumento constante
para acumular existencias fue en tiempos pasados
causa principalisima de la inflacién monetaria y
las devaluaciones.

Hemos llegado a un acuerdo satisfactorio con el
Comité Nacional de Cafeteros y creemos que la po-
litica gubernamental estd siendo bien entendida, des-
pués de las consabidas protestas rituales. Pero es
necesario repetir una y otra vez que el Fondo Na-
cional del Café debe ser saneado, no solamente dis-
minuyendo o amortizando su pasivo sino doténdolo
de recursos liquidos. Asi se concibié su funciona-
miento en la época en que fue creado y a la idea
original debe retornarse si se quiere practicar una
politica monetaria no perturbada por graves facto-
res inflacionarios.

NUEVOS MERCADOS CAFETEROS

En tratando de café no puedo dejar de recordar
cémo se han multiplicado los esfuerzos para abrir
al grano nuevos mercados y para impedir que se
acumularan en los pafses con los cuales tenemos
acuerdos de compensacién grandes saldos sin utili-
zar, saldos que en ocasiones se vendian con grandes
descuentos a los particulares para que ellos reali-
zaran operaciones triangulares. Faltaba estudiar me-
jor las posibilidades de aprovisionarnos en esos mer-
cados compradores y también organizar mecanismos
para hacer directamente operaciones triangulares sin
los sacrificios excesivos que se registraron antes. En
ambos campos se ha trabajado con éxito; ya mo
inmovilizamos saldos cuantiosos y se estd avanzando
en la constitucién de organizaciones auxiliares agi-
les para intensificar el movimiento de nuestro co-
mercio en los paises socialistas.

EL CREDITO BANCARIO

La regulacién del crédito bancario ha sido siem-
pre objeto de enconadas controversias. Lo mismo
acontece con el problema de los depdsitos previos
de importacién. Desde hace mucho, yo califiqué a
estos como la fuente de gastos financieros estériles
y el gobierno ha sido partidario de irlos eliminando
gradualmente. Pero es claro que tal cosa no puede
llevarse a cabo contemporineamente con la presen-
tacién de otras causas de aumento en el medio cir-
culante porque ello se traducirfa en intolerables pre-
siones inflacionarias. En cuanto a los sistemas del
crédito que otorgan los bancos comerciales, debo
aclarar que me satisface el que recientemente se ha-
yan criticado las disposiciones ya viejas que obligan
a dichos bancos a destinar para operaciones a me-

diano plazo un determinado porcentaje de sus dis-
ponibilidades. Quizd esas disposiciones fueron nece-
sarias en un momento dado y de seguro no pueden
ser eliminadas de manera sibita. Pero es evidente
que ellas han obrado como una causa permanente
de inflacién y han desfigurado el papel que debe
cumplir el redescuento de las operaciones de esos
establecimientos en el Banco Emisor. Una buena
politica no inflacionaria es la de establecer una
separacién clara en el uso de los recursos del mer-
cado financiero y del mercado monetario. Los de
este Gltimo, constituidos esencialmente por los de-
pbsitos en cuenta corriente, pueden ser acrecidos de
manera estacional u ocasionalmente por los redes-
cuentos. Los préstamos para inversiones que no se
puedan liquidar en corto plazo deben ser atendidos
por el mercado financiero que se forma mediante el
ahorro.

LA TASA DE CAPITALIZACION

Un pais en desarrollo como Colombia tiene ordi-
nariamente escasez de capital financiero y resulta
esencial formarlo, elevando la tasa de capitalizacién
v apelando a nuevos mecanismos aptos para pro-
ducir tal efecto. El alza de la tasa de capitalizacién
ha sido otro empefio constante en la politica del
actual gobierno. No siempre este aspecto de ella se
ha comprendido bien y se han frustrado parcial-
mente algunos de nuestros proyectos, Es grato, sin
embargo, anunciar que el 11 del corriente mes co-
menzard a funcionar el Fondo Nacional del Ahorro
y se hard entrega de las primeras 4.000 libretas a
los afiliados.

Sin tiempo para detenerme més en un examen de-
tallado de estas materias me contentaré con sefialar
ciertos hechos de singular importancia:

a) El haber puesto término al sistema de cambio
libre y a la fuga masiva de capitales ha aumentado
las disponibilidades del mercado financiero lo cual
puede comprobarse facilmente por el curso de los
papeles de renta variable en la Bolsa y el volumen
de las operaciones que esta registra. Se ha invertido
un proceso de deterioro en el volumen de esos pa-
peles que estaba amenazando gravemente el futuro
de la sociedad anénima en Colombia;

b) El sistema se implanté al asumir el Instituto
Colombiano de Seguros Sociales los riesgos de vejez,
invalidez y muerte y la creacion de los Bonos de
Valor Constante para invertir las reservas de esa
entidad constituyeron otra fuente de capitalizacién
que vino a alimentar el crédito hipotecario y el cré-
dito industrial en momentos en que uno y otro de-
mandaban con urgencia nuevos recursos;
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c¢) Una oportuna modificacién en la tasa de in-
terés de las cédulas del Banco Central Hipotecario
ha permitido allegar cuantiosos fondos para la cons-
truccién, con lo cual se ayuda a la lucha contra el
desempleo y se colabora en la solucién del gravisimo
problema de la vivienda;

d) Como ya se anot6 antes la tasa del ahorro y
de la inversién en el sector piblico ha subida de
manera muy apreciable;

e) Cuantiosos recursos del erario y el producto
de préstamos externos se han destinado a aumentar
el capital financiero disponible que se emplea a
través de varias instituciones u organismos como el
Instituto de Fomento Industrial, la seccién de erédito
supervisado del INCORA, los bancos Ganadero y
Cafetero y la seccién de crédito a mediano y largo
plazo de la Caja de Crédito Agrario y las corpo-
raciones financieras.

f) El gobierno ha incluido en el plan legislativo
que presenté al actual congreso un proyecto que
facilita la modificacién de la tasa de interés en las
cajas de ahorro y el crecimiento de los depésitos a
término en los bancos comerciales.

Cabe anadir que el crecimiento de la tasa de aho-
rro e inversion se ha visto estimulado también por
las labores de promocién industrial y de extensién
agricola que vienen creando nuevas oportunidades
de inversién. Me propongo hacer en mi tltimo men-
saje un balance de lo que esto ha significado para
el pafs.

LA CUESTION DEMOGRAFICA

Todo plan de desarrollo tiene que tomar en cuenta
la cuestién demogrifica y el problema del empleo.

La politica demogrifica del gobierno es bien co-
nocida y en el plan que hoy se presenta se la estudia
de nuevo no solo por los aspectos referentes al cre-
cimiento de la poblacién y a la composicién de Ila
misma sino por el no menos importante de las mi-
graciones internas en sus distintas manifestaciones.

POLITICA DEL EMPLEO

En lo que toca con la politica del empleo ya sabe
el pais que las ideas expuestas por el gobierno me-
recieron una calurosa acogida en la Organizacién
Internacional del Trabajo y que su director ofrecié
la cooperacién de esa entidad para un estudio, que
ya se estid realizando a fin de dar aplicacién en
Colombia al Plan Mundial del Empleo aprobado pri-
mero en Ottawa y ratificado luego en Ginebra. Pric-

ticamente Colombia va a ser un pais piloto en la
aplicacién del Plan Mundial. Es probable que de
los estudios que actualmente se realizan y para los
cuales se cuenta con la cooperacién de expertos de
la més alta categoria, resulte la conveniencia de
modificar algunos aspectos del plan de inversiones
piblicas o la politica crediticia y de la disposicién
de divisas extranjeras para el sector privado. En
general, una politica coherente de empleo tiene que
reflejarse pricticamente en todos los aspectos de la
politica econémica y en el uso de la tecnologia tanto
en el campo industrial como en el agricola y en las
obras piiblicas.

LA INTEGRACION POPULAR
LOS MARGINADOS

Bien sabido es el empefio que el gobierno ha pues-
to en su campaiia de integracién popular, con la
ayuda de las Juntas de Accién Comunal prodigiosa-
mente multiplicadas y también con la de las Aso-
ciaciones de Usuarios de Servicios Rurales, cuya or-
ganizacion estaba prevista en el texto de la ley so-
bre reforma social agraria, pero que solo bajo la
actual administracién pudo ponerse en marcha. Mas
de 15.000 juntas de accién comunal y 750.000 pe-
quefios campesinos agrupados en las asociaciones de
usuarios constituyen poderosos instrumentos para
combatir el marginalismo, facilitar la creciente par-
ticipacién de las masas populares e incorporar nue-
vas energias a la transformacién nacional. Ahora se
oye con frecuencia hablar de la defensa de los sec-
tores marginados y quizd no resulta impertinen-
te recordar lo mucho que ya se estd haciendo en
ese campo y el eriterio que ha presidido la politi-
ca social del gobierno. Constantemente hemos pre-
dicado, principalmente en el seno de los organismos
sindicales, la tesis de que el problema social del
pais no radica esencialmente en mejorar las condi-
ciones de los salarios que han conseguido ya un
cierto grado de organizacién y pactan las condicio-
nes del trabajo en las convenciones colectivas, sino
en incorporar a la vida econémica y social del pais
a la inmensa masa, abrumadoramente mayoritaria,
de los que no han alecanzado atlin esa situacién. Por
eso hemos estado organizando a los pequefios propie-
tarios agricolas, a los arrendatarios, aparceros y
jornaleros del campo; por eso hemos dedicado recur-
sos de la mayor importancia a la salud puablica, la
educacién y la vivienda popular, lo mismo que al
crédito supervisado para los campesinos mis pobres
y a las campafias de extensién agricola; por eso
el Instituto de Mercadeo Agricala ha elevado ver-
ticalmente el volumen de sus compras a los produc-
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tores para impedir que el ingreso de estos sea mu-
tilado abusivamente por los intermediarios; por eso
el mismo Instituto ha ampliado y contintia ampliando
su capacidad de almacenamiento; por eso nos opo-
nemos a una politica inflacionaria contra la cual
se puede defender hasta cierto punto el trabajador
organizado, apelando a la negociacién colectiva y a
la huelga, pero que hace sus victimas en la masa
inorginica de los campesinos y los trabajadores no
calificados.

No es el momento de hacer una descripeién deta-
llada de todos los medios que estamos empleando
para combatir el marginalismo de ciertas regiones
o de vastos sectores de la poblacién colombiana. Pero
es interesante que el pais se detenga a debatir so-
bre lo que a este respecto se estd haciendo y las
férmulas que se ofrezean para reemplazar la poli-
tica que venimos practicando.

TRAMITES DEL PLAN

De conformidad con las normas vigentes, el plan
de desarrollo es elaborado por el Departamento Ad-
ministrative Nacional de Planeacién, en consulta con
las oficinas de planeacién de los ministerios, los de-
partamentos administrativos, los establecimientos pi-
blicos y las empresas industriales y comerciales del
Estado. Normalmente y antes de que el ministro de
Desarrollo Econémico lo presente con su firma a
la consideracion del congreso, debié ser objeto de
revision detenida y de aprobacién en el seno del
Consejo de Politica Econémica y Social que funciona
bajo la presidencia del jefe del Estado y también
en el seno del Consejo de Ministros. Este primer
plan, que es fruto de un intensisimo esfuerzo, no ha
sido objeto de esa revisién por los dos consejos. Re-
sultaba urgente presentarlo para poner en marcha
los procedimientos previstos en la reforma consti-
tucional y, por otra parte, pensamos que lo principal
era ofrecer un marco de trabajo al préximo congreso
desde la iniciacién de sus tareas, y al préximo go-
bierno. Corresponderd a este Gltimo ejercer su fun-
cién colegisladora y la iniciativa de las reformas
al plan y las circunstancias de que este sea presen-
tado y se publique con varios meses de anticipacion
al inicio de la nueva administracién ejecutiva, harin
posible su estudio por quienes en ella hayan de
participar y su examen casi inmediato por parte del
nuevo congreso.

Es muy posible, dados los antecedentes dichos, que
sobre detalles concretos o sobre ciertas maneras de
formular algunos aspectos de las politicas que ins-

piran el plan puedan existir algunas reservas en
el seno del propio gobierno. Aleanzar una completa
unificacién de pareceres sobre un proyecto de esta
magnitud no es cosa sencilla. Pero la discusién se
abre sobre un conjunto impresionante de investiga-
ciones, de estudios y de formulaciéon de politicas y
es profundamente satisfactorio para mi y para los
miembros todos del gobierno el que esta adminis-
tracién no termine sin haber dado un principio de
ejecucion a uno de los aspectos mas importantes
de la reforma constitucional que recibié su aproba-
cién en segunda vuelta el afio pasado. No queriamos
hacer una reforma simplemente en los textos, sin
traducirla en realidades practicas y, afortunadamen-
te, hemos podido contar con la dedicacién extraor-
dinaria de un grupo selecto de funcionarios del cual
puede sentirse orgullosa la repiblica, encabezados
por el doctor Edgar Gutiérrez Castro, quien acaba
de ser llamado al Banco Internacional, para una al-
tisima posicién digna de sus méritos y experiencia.
Pero el plan no es una simple lista de inversiones
en los distintos campos, sino el fruto de politicas
que se han ido estructurando y refinando por el
conjunto del gobierno a todo lo largo de estos afios
colmados por un trabajo infatigable y metédico. Co-
mo se desprende de lo que he dicho acerca de la
politica cambiaria, de la monetaria, de la de empleo,
etc,, y de lo que podria anadir sobre otros aspectos,
como el del manejo del erédito externo que muestra
tan fecundos resultados, las bases doctrinarias y
técnicas del plan han sido una creacién colectiva del
gobierno de la transformacién nacional, en la cual
han participado los miembros de los dos grandes
partidos histéricos que me han honrado con su cola-
boracién experta y fidelisima.

Agradezco a todos los aqui presentes su concu-
rrencia a un acto que verdaderamente abre una eta-
pa nueva en nuestra vida administrativa y en la
historia del desarrollo econémico y social colombiano,
e invito al pais y en especial a los parlamentarios
y a las demds personas que intervienen activamente
en la vida ptiblica, a que emprendan el estudio cui-
dadoso del Plan de Desarrollo. Para los miembros
del gobierno serd profundamente grato ver al préxi-
mo congreso, desde la iniciacién de sus sesiones,
examinando, uno por uno, los sectores de la inversién
piblica, las prioridades propuestas, las distintas al-
ternativas, los fundamentos generales del plan, la
politica fiscal y de erédito piblico que debe respal-
darlo y, en fin, todas las cosas que hasta ahora
no han sido nunca objeto de un examen parlamen-
tario adelantado metédicamente y con una informa-
ciéon completa y minuciosa,
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Se trata de un primer paso y queda mucho ca-
mino por recorrer. Con el tiempo, al plan de inver-
siones piiblicas que, naturalmente, estd encabezado
por un estudio macroeconémico general, habrin de
sumarse los planes indicativos para el sector pri-
vado con el cual ya se viene trabajando en estrecho
contacto.

Los métodos para formar y modificar el plan se
iran perfeccionando también para acentuar la ten-
dencia a que €l se genere por un movimiento desde
la periferia al centro, subiendo del municipio a la
regi6n y luego a los organismos centrales y operando
desde la unidad hasta el conjunto para la formu-

LA REFORMA ADMINISTRATIVA DE

lacién de los planes sectoriales. Se comprende fAcil-
mente lo que todo esto exige como consagracibn,
pero también lo que va a significar para el mejor
empleo de nuestros recursos y para la orientacién
racional de las actividades del Estado y de los par-
ticulares.

Sefiores presidentes y sefiores miembros de las
cimaras: en la sesién de esta tarde el sefior Minis-
tro de Desarrollo cumplird por primera vez a nom-
bre del presidente de la repiblica, con la obligacién
que a este impone el ordinal 3" del articulo 118 de
la Constitucién Nacional, tal como fue modificado
por el articulo 39 del Acto Legislativo N° 1 de 1968,

1968

POR JAIME VIDAL PERDOMO

I. 1968: ARO INSTITUCIONAL

El ano de 1968 pasard a la historia colombiana
como uno de aquellos de mayor movimiento juridico;
no tanto porque en él se iniciaran procesos de cam-
bios legales como porque durante é remataron pro-
cesos de reformas institucionales que el gobierno ha-
bia propuesto a las cAmaras legislativas con anterio-
ridad. Si se toma en cuenta que en 1968 se aprohd
una reforma constitucional que modifica una tercera
parte de la Carta fundamental de Colombia; que la
reforma administrativa reestructuré la mayor parte
de los organismos nacionales existentes, contempld
reglamentos de funcionamiento y estatutos especia-
les de édreas de actividad administrativa; que la ley
12 de 1968 contiene preceptos destinados a acelerar
la realizacién de la reforma agraria y de que, para
detenernos en algunos ejemplos, se expidié la ley 75
sobre proteccion de la familia y el menor y creacién
del Instituto de Bienestar Familiar —estos dos 1l-
timos estatutos pilares del cambio social y los prime-
ros de la remodelacién estatal— no resulta exagera-
do darle al afio de 1968 el apelativo de afo institu-
cional.

11. ANTECEDENTES DE REFORMAS ADMINISTRATIVAS:
LEYES 19 DE 1958 Y 21 DE 1963

La reforma administrativa emprendida por el go-
bierno nacional en el curso del afio de 1968 tiene an-

tecedentes procedimentales y se funda en la estructu-
ra administrativa determinada por reformas ante-
riores.

Antes del acto legislativo nimero 1 de 1968 (re-
forma constitucional), todo lo concerniente a orga-
nizacion y funcionamiento administrativo, salvo la
distribucién de negocios entre los ministerios y de-
partamentos administrativos, estaba reservado a la
ley. Extremando el andlisis pero con toda fidelidad
se puede decir que correspondia al legislador desde
la creacion de un cargo de portero ministerial hasta
el sefialamiento de la remuneracién respectiva.

iEs posible que, hoy en dia, los parlamentos pue-
dan acometer la ardua tarea de la reforma adminis-
trativa? ; Que estén en capacidad de determinar las
diferentes funciones de los organismos y los emplea-
dos, la clasificacién de los cargos, los niveles de re-
muneracién cuando se trata de mas de un centenar
de entidades y mds de 100.000 servidores de la ad-
ministracién nacional? Es evidente que en el congre-
so no puede localizarse esta responsabilidad porque,
ademds de la complejidad técnica que el problema
ofrece, los parlamentos no poseen la experiencia ad-
ministrativa necesaria para participar en dicha em-
presa ni los elementos de trabajo (estudios, forma-
cion de comités preparatorios, unidad de criterio y
de decisién) que son esenciales para tan delicada la-
bor. Estas circunstancias han llevado al legislador,
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en 1958 y en 1963, en las leyes 19 y 21, respectiva-
mente, a confiar al ejecutivo dicha tarea, dotdndolo
a través de las facultades extraordinarias de los po-
deres juridicos necesarios para tomar las medidas
legislativas requeridas para la puesta en marcha de
una reforma administrativa. Estos precedentes con-
dujeron al legislador de 1967 a hacer otro tanto, co-
mo se lee en las leyes 62 y 65 de ese afio, las cuales
son la base de la reforma administrativa de 1968.

Desde otro dngulo la reforma administrativa de
1968 se monta sobre la estructura de organizacién y
sobre los mecanismos de funcionamiento creados en
los decretos expedidos principalmente en 1960 en
desarrollo de las facultades extraordinarias de la
ley 19 de 1958 y que luego fueron modificados por
autorizacién de las disposiciones de la ley 21 de 1963.

No se trataba de hacer obra enteramente nueva,
pues se encontrd solidez en el edificio anterior, sino
los reajustes que el transcurso del tiempo y los nue-
vos deberes del Estado exigian, y de imprimir a esa
administracién remodelada criterios de direceidn,
operaciébn y control que se hallaron indispensables
para la época, para la extensién que ha venido to-
mando el aparato administrativo colombiano y aco-
modarlos a la concepeién sobre sus obligaciones pre-
sentes.

La reforma constitucional de 1968 al repartir
atribuciones entre el legislador y el ejecutivo en ma-
terias administrativas, aumentando las gubernamen-
tales, permitird en un futuro acomodamientos y ajus-
tes en el aparato administrativo que quizds hagan
innecesarias sus frecuentes remodelaciones; en el afio
de 1968 hubo el gobierno de emplear las facultades
extraordinarias que recibié de las leyes 62 y 65, la
primera destinada al Ministerio de Relaciores Exte-
riores y la segunda a la administracién nacional en
general. En el empleo de tales facultades se expidie-
ron algo més de 150 decretos extraordinarios que
constituyen la mencionada reforma administrativa.

11I. PRINCIPALES TEMAS DE LA REFORMA

Dos son los aspectos destacados en la reforma: la
remodelaciéon de la estructura administrativa y la
expedicién de estatutos generales reguladores de la
actividad del conjunto de organismos integrantes,
adscritos o vinculados a la administracién o de las
relaciones de ellos con sus servidores. No obstante,
para comodidad de la exposicién, vamos a presentar
separadamente los principales cambios de estructura
y a hacer mencién de los estatutos juridicos de ma-
yor aleance.

REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

a) Cambios de la estructura administrativa.

Algunos organismos desaparecieron, otros fueron
ampliados en sus objetivos o cambiaron de naturale-
za juridica. Dentro de la denominacién de los cargos
también se operaron modificaciones de consideracién.

Sin entrar en detalles se puede observar que los
ministerios conservan la mayor parte de las funcio-
nes que han venido desempenando, salvo los cambios
derivados de traslados de sector de organismos saté-
lites, de énfasis en algunos nuevos deberes o de los
criterios generales que informan la marcha admi-
nistrativa. E] Ministerio de Fomento recibié el nom-
bre de Desarrollo Econémico, y al de Trabajo se
agregd la expresiéon Seguridad Social, reflejando di-
chas denominaciones actuales preocupaciones sobre
su papel de agencias estatales.

De los departamentos administrativos se suprimié
el de Servicios Generales cuyas funciones fueron en-
comendadas al Instituto Nacional de Provisiones, y
en cuanto a las superintendencias, la de Comercio
Exterior fue convertida, al otorgérsele personeria ju-
ridica, en establecimiento piublico bajo el nombre de
Instituto de Comercio Exterior; la de Regulacién
Eeconémica trocé el nombre por el de Superintenden-
cia de Precios, perdiendo competencia en materia de
tarifas que recibieron el Instituto Nacional de Trans-
porte y la Junta Nacional de Tarifas y Ssrvicios
Piablicos, este dltimo organismo vinculado al De-
partamento Nacional de Planeacién; la Superinten-
dencia de Sociedades Andénimas se llama ahora de
Sociedades y la antigua Prefectura de Control de
Cambios fue organizada como Superintendencia del
mismo nombre; por tltimo se cred la superintenden-
cia de Industria y Comercio adscrita al Ministerio
de Desarrollo Econémico.

Resultaria demasiado largo y fatigante citar los
nuevos establecimientos ptblicos y empresas indus-
triales y comerciales del Estado o las modificaciones
de cualquier indole de que fueron objeto los existen-
tes; por ello nos limitamos a mencionar que los sec-
tores de mayor cambio fueron el agropecuario y el
educativo.

También se realizaron traslados de organismos sa-
télites (entidades descentralizadas, esto es, estable-
cimientos publicos, empresas industriales y comer-
ciales v sociedades de economia mixta) de un sector
a otro, representativos de las nuevas funciones de
los ministerios de tutela o de la importancia de que
se les quiso revestir. A manera de ejemplos citamos
los siguientes: las corporaciones auténomas regiona-
les fueron desplazadas del sector del Ministerio de
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Fomento al de Agricultura; el Instituto Nacional del
Transporte y el Instituto de Energia Eléctrica fue-
ron colocados en la érbita del Ministerio de Obras
Piblicas y el de Fomento Municipal en la del de Sa-
lud Piiblica; a su turno el Ministerio de Desarrollo
Econémico, de donde se tomaron estos organismos,
recibié el Fondo Nacional de Ahorro y la Corpora-
cion Nacional de Turismo.

También distingue la reforma administrativa de
1968 la organizacién de fondos rotatorios dentro de
algunos ministerios para el manejo de recursos pre-
supuestales destinados a determinar finalidad admi-
nistrativa, con lo cual se asegura el mantenimiento
de los objetivos fiscales propios y se da flexibilidad
a su administracién.

Finalmente, en cuanto a las lineas de mando en
los ministerios y departamentos administrativos se
introdujeron las siguientes enmiendas principales: en
los ministerios de Hacienda, Agricultura, Trabajo y
Seguridad Social, Desarrollo Econémico, Educacion,
Minas y Petréleos y Obras Publicas, se creé el cargo
de viceministro. Ademés del titulo més atractivo es-
te cargo recibié funciones de importancia como no
habia tenido el segundo del ministro; desaparecid el
cargo de director general y sus funciones fueron
trasladadas al secretario general, como las del vice-
ministro en los despachos que no posean este empleo.
Igualmente se suprimieron las jefaturas de rama y,
en su reemplazo, en algunos ministerios grandes, se
organizaron direcciones generales. La eliminacién de
las jefaturas de rama descongestiona el nivel admi-
nistrativo superior y acerca a él los mandos medios
y las jefaturas de divisién; las fricciones constantes
entre secretarios y directores generales no se presen-
taran por la precisién de jerarquia entre aquellos y
los viceministros. En los departamentos administra-
tivos se cred el cargo de secretario general con fun-
ciones similares a las de los empleos del mismo nom-
bre de los ministerios.

b) La expedicién de estatutos administrativos.

Ademds de los reajustes en el aparato administra-
tivo, la labor desarrollada en el afio de 1968 como
fruto de las facultades extraordinarias concedidas
por el Congreso se tradujo en la expedicién de im-
portantes normas reguladoras de sus actividades.
Dejando de lado los decretos que definen las nuevas
funciones de los ministerios, departamentos admi-
nistrativos, superintendencias y algunas entidades
descentralizadas, naturalmente especiales para ellos,
vamos & hacer referencia a aquellas disposiciones
que regulan de manera general sectores de la accién
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administrativa o tratan de manera completa aspec-
tos vinculados a su funcionamiento.

1° Normas generales para la reorganizacién y el
funcionamiento de la administracién nacional.

El decreto 1050 de julio 5 de 1968 que contiene
esas disposiciones, es, obviamente, el estatuto de ma-
yor importancia producido dentro de las ejecutorias
de la reforma administrativa. El encierra la teoria
juridica y téenica de la administracién centralizada
de nivel nacional y, como lo hizo su predecesor el de-
ereto 550 de 1960, sirvié de base para la reorganiza-
cion de los diferentes sectores administrativos o de
un ministerio o departamento administrativo en
particular.

El decreto 1050 comienza por establecer qué orga-
nismos integran la rama ejecutiva del poder piblico
y cudles le estdn adscritos o vinculados, y para ello
hubo de tomar partido enfrente de diferentes y bien
opuestos puntos de vista; luego hace una sintesis
juridica y administrativa de las funciones de la pre-
sidencia de la repiblica, los ministerios y departa-
mentos administrativos, para entrar después a uno
de los temas mas dificiles del derecho ptblico mo-
derno, cual es el de las distinciones y definiciones de
“establecimientos piblicos”, “empresas industriales
y comerciales del Estado” y “sociedades de economia
mixta”, llenando vacios de la legislacién anterior,
superando contradicciones de la jurisprudencia y ma-
nifestando un esfuerzo de construccién o creacién de
derecho legitimamente estimable.

En el capitulo segundo el decreto 1050 de 1968
fija la estructura administrativa de los ministerios
y precisa las responsabilidades generales de las per-
sonas que dirigen sus actividades, y en el tercero
describe las mas importantes funciones de las jun-
tas directivas y los gerentes de los organismos des-
centralizados, para terminar con un capitulo cuarto
en el cual se repiten normas de desconcentracién de
servicios que traia el decreto 550 de 1960.

29 El estatuto organico de las entidades descen-
tralizadas del orden nacional.

Este fue el epigrafe puesto al decreto extraordi-
nario 3130 de 1968, que, comprendiendo bajo el nom-
bre genérico de “entidades descentralizadas” los es-
tablecimientos piiblicos, las empresas industriales y
comerciales del Estado y las sociedades de economia
mixta y, tomando apoye en las difiniciones de estas
categorias juridicas insertas en el decreto anterior-
mente comentado, dicta el régimen juridico corres-
pondiente a los actos y contratos, bienes y personal
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al servicio de dichos organismos, después de haber
establecido las diferencias entre ellos y las institu-
ciones de utilidad comin, sentado los principios que
animan el cumplimiento de sus funciones principa-
les y la tutela gubernamental, las formas bajo las
cuales deben organizarse y las incompatibilidades de
directores y gerentes.

Este decreto y el 1050 constituyen las piezas fun-
damentales de la reforma administrativa del afio pa-
sado. Como ya se indicé, alli se condensa la teoria
juridica y técnica de la administracién central y la
descentralizada y sus relaciones reciprocas. Es po-
sible que algunas de sus disposiciones ofrezean flan-
co facil a la eritica por el rigor que encierren, pero
como esfuerzo de conceptualizacién, sintesis y pro-
greso juridico no vacilamos en pregonarlo,

3. Decretos de clasificacién, remuneracién y ré-
gimen de prestaciones sociales de los empleados na-
cionales.

Naturalmente que el paso del tiempo y vn propé-
sito de simplificacién obligaron a revisar los prin-
cipios de clasificacién de los empleos utilizada en
las reorganizaciones administrativas anteriores. Ade-
més de lo anterior, el decreto 2285 de 1968 adopta
la escala de remuneracién e incorpora a la legisla-
cién del sector oficial la llamada “prima técnica”,
destinada a facilitar reclutamiento de personal de
alta competencia o su permanencia en el servicio.

Por su parte el decreto-ley 3135 de 1968 recopila
legislacién existenta sobre prestaciones sociales de
empleados piblicos y trabajadores oficiales y le in-
troduce modificaciones contribuyendo a suministrar
orden y claridad en materia que antes ofrecia repa-
ros como dispersa y confusa,

4. Estatuto de carreras civiles.

Los preceptos de los decretos extraordinarios 2400
de 1968 y el 3074 del mismo afio reemplazaron, no
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siempre con fortuna, las disposiciones del decreto
1732 de 1960 sobre carrera administrativa y, en ge-
neral, administracién del personal civil. Paralelo a
ese estatuto existe el que ofrece el decreto 2016 de
1968 sobre servicio diplomético y consular, el cual
fue objeto de ciertas enmiendas por el decreto
2525-his,

IV. CARACTERISTICAS DE LA REFORMA
ADMINISTRATIVA DE 1068

La filosofia que domina el conjunto de medidas
adoptadas con fundamento en las leyes 62 y 65 de
1967 puede concretarse en los siguientes rasgos:

19) Realiza una mejor distribucién de funciones
entre las diferentes agencias de la administracién
publica nacional, bien por los traslados directos o
por los cambios de sector de las entidades descen-
tralizadas;

29) Expresa un perfeccionamiento de la teoria ju-
ridica y téenica de la administracién central y la
descentralizada;

39) Busca un fortalecimiento o compactacion de
la unidad gubernamental aumentando el control de
tutela sobre las entidades descentralizadas (mayor
ingerencia gubernamental en la designacién de sus
directores y aprobacién de ciertos actos de impor-
tancia) ;

4?) Persigue una mayor coordinaciéon de la poli-
tica de los diferentes sectores administrativos (por
intermedio de los consejos superiores de los minis-
terios y del importante rol confiado a la planeacion
nacional) ;

59) Logra un mejoramiento en las remuneraciones
de los servidores del Estado y en el régimen de sus
prestaciones sociales;

6%) Introduce una mayor flexibilidad en la admi-
nistracién de las carreras civiles.
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INVERSIONES FORZOSAS, AHORRO PERSONAL Y MERCADO
DE CAPITALES EN COLOMBIA

POR CAMILO PIESCHACON V.

I — INTRODUCCION

La necesidad de fomentar el ahorro personal e
iustitucional en los paises subdesarrollados consti-
tuye, desde hace muchos afios, un lugar comiin en
la teoria econémica sobre el desarrollo, la cual ha
reconocido la estrecha interdependencia existente en-
tre la tasa de ahorro nacional y el crecimiento eco-
némico. Casi todos los estudios y andlisis sobre los
problemas econémicos de los paises del Tercer Mun-
do recomiendan, enfiticamente, la adopcién de me-
didas gubernamentales tendientes a fomentar el aho-
rro nacional y, por ende, a fortalecer el mercado de
capitales, con el fin de poder satisfacer las crecien-
tes necesidades financieras del proceso de indus-
trializacién y urbanizacién.

También en Colombia se ha reconocido esta nece-
sidad y son varias las medidas gubernamentales que
se han tomado al respecto, especialmente durante
Jos ultimos diez afios; no obstante, consideramos
que, por lo general, estas medidas han sido incohe-
rentes, contradictorias y en ocasiones carentes de
realismo econémico, porque se ha tratado de palia-
tivos de dudosa eficacia y que con el devenir de
los afios han engendrado fuertes distorsiones tri-
butarias y disparidades econémicas. Con otras pa-
labras, segin nuestra opinién, ha faltado una ver-
dadera politica de fomento al ahorro nacional, ba-
sada en una concepcién general y légica.

Entre las diferentes medidas gubernamentales en-
centramos la institucién de las llamadas inversio-
nes forzosas u obligatorias, impuestas a algunas
instituciones canalizadoras del ahorro personal. Pese
a que esta institucién es bastante antigua, hasta el
momento, seglin nuestras informaciones, no se ha
hecho un balance critico y objetivo sobre sus venta-
jas y desventajas, asi como sobre sus repercusiones
en el mercado crediticio, en la financiacién de las
inversiones, ete. Por tal motivo, consideramos inte-
resante presentar a continuacién los resultados pre-
liminares de un estudio méas amplio y técnico que
realiza actualmente el autor.

II — IMPORTANCIA Y PROBLEMAS DEL AHORRO
PERSONAL

A causa de la falta de estadisticas suficientes so-
bre el ahorro nacional, nos limitaremos a analizar
algunos aspectos y problemas del ahorro personal
y de las instituciones colombianas encargadas de
canalizarlo. El ahorro personal cumple, en cualquier
economia, dos funciones esenciales, a saber, una
economica o financiera y una social, La funcién fi-
nanciera radica en su importancia como fuente de
recursos, generalmente a largo plazo, para satisfa-
cer las necesidades del sector piblico y privado, fo-
mentando con ello el mercado de capitales y la con-
solidacion financiera de las empresas. Por consoli-
dacién financiera entendemos la transformacién, por
parte de la industria, de sus deudas a corto y media-
no plazo por obligaciones a largo plazo, es decir,
por capital de participacién representado en accio-
nes o capital ajeno en forma de bonos, bonos con-
vertibles, ete.

Generalmente este proceso de transformacién se
efectiia a través del mercado de capitales y repre-
senta un elemento importante para la estabilidad
monetaria; su no funcionamiento significa un serio
impasse para el sistema crediticio y una fuente de
presiones inflacionistas. Si no existe un mercado efi-
ciente de capitales, alimentado por los ahorros per-
sonales e institucionales, el sector ptblico y privado
se ven obligados a recurrir al crédito a corto plazo
de los bancos comerciales, politica peligrosa como lo
demuestra la crisis bancaria de Alemania en el afio
de 1931. La carencia de un mercado de capitales
eficiente representa un cuello de botella para los
bancos comerciales y el sector empresarial, quienes
no pueden transformar sus obligaciones a corto pla-
zo por capital a largo plazo, lo cual repercute, 16-
gicamente, en la financiacién de nuevas inversiones.
Con otras palabras, sin un mercado de capitales

Nota: Las ini expresadas en el pr articulo son
estri e p les y, por iguiente, no se identifican,
necesariamente, con las de la institucién en la cual presta sus
servicios el autor.
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eficaz, el crecimiento econdémico se frena o es fi-
nanciado mediante créditos inflacionistas.

La funcién social del ahorro personal es también
muy clara. A través de él se obtiene una mejor re-
distribucién de la renta y patrimonio personales,
porque las diferentes formas de ahorro institucional
representan una coparticipacién directa o indirecta
en los medios de produccién y generan, al mismo
tiempo, una renta adicional para los ahorradores.
Como veremos mas adelante, si existen ahorros per-
sonales suficientes y un mercado de capitales en-
cargado de distribuirlos, las empresas no se ven tan
abocadas a la necesidad de obtener los recursos fi-
nancieros necesarios a través de la autofinanciacion,
la cual solamente puede lograrse mediante precios
al consumidor més elevados, hecho que limita, a su
vez, la capacidad de ahorro del sector familiar. Por
lo tanto, bajo el punto de vista social es también
conveniente fomentar el ahorro personal e institucio-
nal. Con otras palabras, si un sector empresarial en
expansiéon requiere mds capital para efectuar sus
inversiones y no lo puede obtener en el mercado mo-
netario (banca comercial) mediante créditos o en el
mercado de capitales mediante la emisién de ac-
ciones o bonos, se verd obligado a desistir de la in-
version o a buscar los recursos financieros median-
te un aumento de los precios, lo cual es mas fécil
en Colombia a causa de la estructura oligopolistica
de la industria y la falta de competencia interna y
externa. Logicamente, para los consumidores es be-
néfico pagar menos por los diferentes productos
y conservar un remanente para el ahorro y la crea-
cién de patrimonio. El argumento del efecto de de-
mostracion en la propension al consumo es cierto,
aunque no debe olvidarse que también en el deseo
de ser accionista, de poseer patrimonio, etc., se re-
fleja un efecto de demsotracién, es decir, los consu-
midores de los paises en desarrollo no solamente
tratan de imitar a sus colegas de los paises indus-
triales en el consumo, sino también en la adquisicién
de patrimonio.

Como anotdbamos anteriormente, en Colombia
tembién se ha reconocido la importancia del ahorro
personal. El Plan de Desarrollo Econémico y Social,
1961-1970, promulgado a raiz de la Década del Des-
arrollo de las Naciones Unidas, contemplaba un
inecremento considerable en la tasa de ahorro co-
lombiano. Segin dicho plan (1) en 1964 la inversién
bruta debia representar el 26,1% del producto na-
cional bruto y el total de ahorros el 23,3% del mis-
mo; asimismo, los ahorros personales deberian lle-
gar en 1964, a casi § 1.500 millones a precios de
1958, Desgraciadamente esta meta no fue alcanzada,
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porque de acuerdo con las Cuentas Nacionales 1950-
1967 elaboradas por el Banco de la Reptblica, la
inversion bruta apenas llegd en 1964, a un 17,8% del
producto nacional bruto; por otra parte, el total de
ahorros represento en dicho aio, inicamente el 14,4%
del producto nacional bruto y los ahorros personales,
en precios de 1958, solo el 339 de lo programado, o
sea la cifra de $ 500 millones.

Aungue en el ano de 1960 el gobierno nacional to-
mé una serie de medidas importantes para fomen-
tar el ahorro personal e institucional, tales como la
reglamentacion de las corporaciones financieras, los
fondos mutuos de inversién, las sociedades de inver-
sién y las bolsas de valores, en el mismo afio im-
planté también un estricto régimen de inversiones
forzosas, el cual, seglin veremos en el préximo ca-
pitulo, no ha sido propicio para el fomento del
ahorro nacional y ha traide consigo una serie de
distorsiones financieras y discriminaciones tributa-
rias frente a las diversas clases de ahorro institu-
cional. En lugar de ser un estimulo para el desarro-
lio, el régimen de inversiones forzosas representa, a
nuestro juicio, un obstaculo.

Antes de comentar los problemas surgidos a raiz
de las inversiones forzosas, analicemos brevemente
la evolucion del ahorro personal a partir de 1950.
Segilin puede apreciarse en el grafico N° 1, la im-
portancia del ahorro personal como fuente de finan-
ciacion para las inversiones netas de la economia
colombiana ha ido decreciendo afio tras afio. Mien-
tras que en 1950, él representaba casi el 60% de la
inversién neta, en 1967 apenas llegé a un 16%; el
descenso ha sido muy marcado como lo demuestra
el trend lineal del grifico. En promedio, el ahorro
personal apenas representé un 19,3% de la inver-
sién neta en el periodo 1950-1967, porcentaje muy
bajo en las comparaciones internacionales. Aln mads,
en el periodo 1950-1961, antes de que comenzase a
actuar el régimen de inversiones forzosas del afio
1960, el ahorro personal representé el 29,7% de las
inversiones netas, mientras que durante el perfodo
1962-1967, después del mencionado régimen, su parti-
cipacion en la financiacién de las inversiones netas
llegé a un 12,29, o sea, menos de la mitad del por-
centaje anterior. Légico, seria ingenuo y un non sense
pretender, en una economia inflacionista como la co-
lombiana, que las inversiones forzosas sean las tini-
cas responsables de la propensién marginal negati-
va al ahorro que se registra desde 1950; no obstan-
te, creemos que ellas han contribuido, indirectamen-
te, a favorecer esta tendencia tan marcada.

(1) Ver: Taylor, Milten C. "Estudio Fiscal de Colombia",
Washington 1967, p. 260.
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Es claro que si el ahorro personal ha perdido su
importancia como fuente de financiacion de las in-
versiones netas, estas han tenido que ser financiadas
mediante otros recursos, generalmente a través de la
autofinanciacién de las empresas y el crédito a cor-
to plazo, fuente de presiones inflacionistas cuando
ez empleado para el financiamiento a largo plazo.
Por otra parte, el abuso de la financiacién a largo
plazo a través de la imprenta de billetes del Banco
Emisor, o sea, mediante la creacién primaria de mo-
neda, ha contribuido a fortalecer las presiones in-
flacionistas y a desestimular el ahorro.

Ademaés, la merma relativa de los ahorros perso-
nales respecto a las inversiones netas significa que
los ahorradores no se han beneficiado casi del proce-
s0 de industrializacién y de formacién de capital fi-
jo, tendencia injusta, porque la mayoria de los aho-
rros personales en Colombia son nominales, es decir,
desprotegidos contra la inflacion, de tal modo que los
ahorradores han perdido también parte de sus habe-
res monetarios, a causa de la inflacién. Mientras que
el indice de las inversiones netas de capital fue de
975,1 (Base 1950 = 100) en 1967, el de los ahorros
personales apenas llegé a 251,8 en el mismo afio.

INVERSIONES NETAS Y AHORRO PERSONAL
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Esta tendencia tan desfavorable en la evolucién de
los ahorros personales encuentra también su confir-
macién en la trayectoria que ha registrado, desde
1950, la llamada cuota de ahorro, o sea, la propor-
cién existente entre los ingresos disponibles de las
unidades familiares y sus ahorros anuales. Segiin
puede observarse en el grifico N? 2, la cuota de
ahorro registra una tendencia descendente, pese a
que su nivel es infimo en comparacién con otros
paises; mientras que en 1950 ella llegaba al 7,4%
del ingreso disponible, en 1967, después de una re-
cuperacion frente a 1966,‘alcanzé el 1,9%. En el
periodo 1950-1967, su promedio anual fue del 2,6%,
en comparacion con un 12% en la Repiiblica Fede-
ral de Alemania, por ejemplo.

A propésito de las inversiones forzosas, todo in-
dica que aqui también existe una correlacién entre

las inversiones forzosas, promulgadas en 1960, y la
cuota de ahorro personal. Efectivamente, mientras
que, en promedio, ella fue de un 3,8%, con relacién
al ingreso disponible, en el periodo 1950-1961 (2), o
sed, en el lapso transcurrido antes del wltimo y es-
tricto régimen de inversiones obligatorias, en el pe-
riodo 1962-1967 descendié a un 1,8%. Una confirma-
cién de esta tendencia y correlacién la encontramos
también en la cuota de ahorro personal encaminado
hacia los depésitos de ahorro, cédulas de capitaliza-
cién, seguros de vida y seguros generales, formas
de ahorro ofrecidas por las entidades sobre las cua-

(2) Aunque el régimen de inversiones forzosas fue decreta-
do en 1960 y entré en vigor en 1961, sus efectos inmediatos
solamente se hicieron sentir a partir de 1962, debido a los ne-
cesarios reajustes; a ello se debe la separacién de los perfo-
dos 1950-61 y 1062-67.

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



1764

les recae el mayor peso de las inversiones forzosas
a partir de 1960.

En el periodo anterior al mencionado régimen,
es decir, 1950-1961, los ahorros en seguros de vida
y generales, contratos de capitalizacién y depésitos
de ahorro, representaban el 1,1% de los ingresos
disponibles de las unidades domésticas, cifra que des-
cendié al 0,889 en el periodo 1962-1967, o sea, des-
pués de la promulgacién del estatuto de inversiones
obligatorias. Es obvio, como anotamos antes, que
esta tendencia negativa no se le puede achacar tni-
ca y exclusivamente al régimen de inversiones forzo-
sas vigente para las instituciones canalizadoras de
ahorros personales; directamente, este trend se debe
a la crénica inflacién de la economia colombiana,
pero indirectamente las inversiones forzosas impi-
dieron que las compaiias de seguros, las sociedades
de capitalizacion y las secciones o cajas de ahorro
aumentaran la rentabilidad para los clientes de su

CUOTA DE AHORRO PERSONAL
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producto “ahorro”, segin lo explicaremos méds ade-
lante.

En resumen, tanto la cuota de ahorro personal
como la proporeién del ahorro personal en la finan-
ciacién de las inversiones netas en Colombia, nos
indican que han sido las unidades familiares las
mas perjudicadas de los efectos desfavorables de la
inflacion, hecho que confirma nuevamente las con-
clusiones obtenidas en los paises industriales. Toda
inflacién engendra un desplazamiento injusto hacia
aquellos que poseen valores reales, mientras que
castiga a aquellos que reciben una renta o pensién
y poseen haberes monetarios, como son la mayoria
de los sistemas de ahorro practicados en Colombia.
Al mismo tiempo, la inflacién representa una uti-
lidad para el Estado, por ser él el mayor deudor
del pais y por estar representada su deuda en valo-
res nominales (bonos, pagarés) desprotegidos con-
tra la inflacién.
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III — LAS INVERSIONES FORZOSAS EN COLOMBIA

En realidad, la institucién de las inversiones for-
zosas para las compaifiias canalizadoras del ahorro
personal es bastante antigua en Colombia. Ya la
ley 57 de 1931 establecia un régimen de inversiones
forzosas para las compaiiias de seguros, institucio-
nes sobre las cuales ha recaido el mayor peso, rela-
tivamente, de esta modalidad. En este capitulo ana-
lizaremos mas detalladamente las principales nor-

mas, asi como su repercusion sobre el mercado mo-
netario, el mercado de capitales, al ahorro personal
e institucional, la deuda piblica, ete.

a) Régimen actual.

El régimen actual de inversiones forzosas se re-
monta al afio de 1960, afio en que, como dijimos
anteriormente, se tomaron importantes medidas gu-
bernamentales para fomentar el ahorro nacional y
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cumplir asi las metas del Plan de Desarrollo Eco-
nomico y Social 1961-1970. La ideclogia de las inver-
siones forzosas es muy simplista; con ellas se quie-
re encauzar el ahorro nacional hacia sectores en los
cuales, se supone, no existen atractivos suficientes
para los inversionistas; al mismo tiempo, con ellas
el Estado desea financiar sus déficit presupuestales
o aumentar sus ingresos fiscales para las inversio-
nes ptblicas. Por lo tanto, se puede diferenciar en-
tre las inversiones forzosas de fomento y las fis-
cales.

Es obvio que si se tratase de una inversion atrac-
tiva, segura y de buena rentabilidad, la inversion
forzosa no tendria razoén de ser; luego, por defini-
cién, la inversion forzosa o carcce de seguridad o
de apropiada rentabilidad o de liquidez, lo cual, 16-
gicamente, le ha creado una imagen negativa y ha
contribuido a aumentar los recelos de los inversio-
nistas frente a los valores gubernamentales y aque-
llos de renta fija. Ademads, todas las inversiones
forzosas son valores nominales o de renta fija, de
tal modo que en un ambiente inflacionista como el
colombiano representan una injusticia para sus te-
nedores. Creemos, francamente, que tampoco por de-
creto el Estado puede convertir a los valores tipi-
cos de las inversiones forzosas en papeles atracti-
VOS ¥ Seguros.

En el cuadro N? 1 hemos tratado de ofrecer un
resumen sinéptico de las principales inversiones for-
zosas vigentes de Colombia, de acuerdo con las ins-
tituciones obligadas a ello. Generalmente, a excep-
cién de la Caja Agraria, los inversionistas forzosos
son empresas privadas, aunque las inversiones forzo-
sas fiscales también recaen sobre instituciones ofi-
ciales; no obstante, este dltimo tipo de inversiones
forzosas posee cuantitativa y relativamente una
importancia minima. Para algunas canalizadoras
institucionales del ahorro personal, como son las
compaiiias de seguros y las sociedades de capitali-
zacion, existen inversiones forzosas también para
su capital pagado y reservas patrimoniales, hecho
de por si injusto. Aunque personalmente considera-
mos que la institucion de las inversiones forzosas
es poco eficaz para lograr los objetives que se de-
sean, creemos que, de no suprimirse, ellas deberian
gravar por igual a todas las instituciones, mas ain
si se toma en cuenta que se trata de entidades que
compiten entre si por el ahorro y que ofrecen am-
paros o modalidades especificas y creadas por el
hombre, con el devenir de los afios, para hacerle
frente a las contingencias del futuro, o para crear
patrimonio o para formar un fondo suficiente en el
momento de retirarse del proceso econdmico activo.

Opinamos, por lo tanto, que con este régimen de
inversiones forzosas tan poco equitativo, el gobier-
no ha introducido graves distorsiones y diserimina-
ciones en el mercado del ahorro institucional; tales
distorsiones han engendrado el auge de ciertas for-
mas de ahorro institucional en detrimento de otras;
ello no es légico ni permite una competencia leal
por el ahorro en el pais; si las diferentes institu-
ciones han sido autorizadas por las instancias gu-
bernamentales para operar en el mercado y su ofer-
ta “ahorro” se cifie a las disposiciones legales, no
hay motivo alguna para favorecer a unas y diseri-
minar a otras mediante el régimen de inversiones
forzosas o a través de incentivos fiscales.

Del cuadro N? 1 hemos sacado los siguientes por-
centajes de “carga inversiones forzosas”, los cuales
dan una idea exacta sobre la mencionada distorsién
v discriminacién. Por cada § 100 de ahorro, las
diferentes entidades deben invertir forzosamente las
siguientes cifras:

%
Cajas y Secciones de Ahorro .,..... AT PP R i Ty oo ks
Compaiiias de Seguros de Vida.........ccooviviiviinnnin 61
Compafiias de Seguros Generales.............c0000veinans o4
Sociedades de Capitalizacién. .......cocvviiiennireieneens 40
Fondow de Toversldn ycioiins Ui dsonaiadsaudy soiline s 10
Bancos Comerciales, depdsitos hasta 30 dias........... ]
Fondos Mutuos de Empresas..........ccoocvuieivrivos,s 0
Banco Central Hipotecario:
Cédulas de Capitalizacion.......coovvvvuivarereionns 0
Cédulas Hipotecarias ...........coiivvrvnnsncnsnnass 0
Corporaciones Financieras, bonos...........cccoveevinen. 1]

En este resumen no han sido incluidas, por motivos
obvios, las inversiones forzosas fiscales ni las de
encaje, porque ellas no afectan en forma tan directa
la captacién de ahorros; tampoco han sido involucra-
das las inversiones forzosas a que estd sometido el
capital propio de las companias de seguros. Respecto
al seguro social, debemos anotar que también el Ins-
tituto Colombiano de Seguros Sociales estd sujeto
a un régimen de inversiones forzosas equivalente al
100% de sus reservas técnicas; no obstante, su si-
tuacion es diferente por dos motivos. En primer
lugar, el 809 de la inversién obligatoria se efectia
en bonos de valor constante, o sea, en valores no-
minales de renta fija, pero con una cliusula de
reajuste que lo protege contra la desvalorizacion mo-
netaria; en segundo término, el I.C.8.8. se encuentra
ante una situacién privilegiada frente a sus compe-
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tidores por el ahorro personal porque de acuerdo con
la legislacién internacional es un sistema obligato-
rio para trabajadores y patronos, de tal modo que
nunca estard abocado a problemas concernientes con
la desviacién de su clientela hacia otras institucio-
nes de previsién personal.

Estas proporciones no son, en realidad, suficientes
para apreciar el grado de “carga por inversiones for-
zosas” a que estdn sujetas las diferentes institu-
ciones canalizadoras del ahorro, porque mientras las
compaiiias de seguros y sociedades de capitalizacion,
asi como los fondos de inversién, no tienen otras
fuentes de recursos financieros, este si es el caso
de los bancos comerciales con sus depédsitos a la vis-
ta y a término, de la Caja Agraria, del IFI, ete. Por
consiguiente, para lograr nuestro objetivo de una
justa apreciacién debemos también considerar las in-
versiones forzosas en relacién con los activos de las
diferentes instituciones. Claro estd que en la rela-
cion anterior hemos incluido algunas formas de cap-
tacién de recursos que no son ahorrog, tales como
los depdésitos hasta 320 dias, pero creemos que con
ello contribuimos a dilucidar mejor la problemética
de las inversiones forzosas.

Segin célculos nuestros, la proporeién entre acti-
vos e inversiones forzosas es mds o menos la si-
guiente de acuerdo con las instituciones:

Bancos Comerciales .............cccccnieiianinnancss i 0,6%
Caja Agrarla ........ciicivviasidieaieiiiieniaiies 7.6%
Fondos de Inversion......c.oisiseinescsisanarsnsivases B.2%%
Compafilas de Seguros y Sociedades de Capitalizacion 22,65

Por otra parte, las inversiones forzosas significan,
segtin los dos cuadros anteriores, una especie de “im-
puesto al ahorro” y, por consiguiente, a la inversién,
factor completamente negativo para el fomento del
ahorro nacional. La explicacién es muy sencilla. Los
inversionistas forzosos no estidn en condiciones, por
la baja rentabilidad de las inversiones forzosas, de
ofrecerle a su clientela un rendimiento adecuado e
igual al que ofrecen instituciones no sujetas a este
régimen o con un porcentaje menor de inversiones
forzosas, de tal modo que sus ahorradores reciben
réditos inferiores, o sea, estin sometidos a una es-
pecie de impuesto. Este hecho no se modifica subs-
tancialmente si se toman en cuenta, el célculo de
rentabilidad, las exenciones tributarias de que go-
zan las inversiones forzosas, porque la diferencia
en la rentabilidad es muy marcada como veremos
en el aparte dedicado a las inversiones forzosas y el
mercado de capitales.

Aqui, precisamente, las inversiones forzosas han
tenido una repercusion negativa en el ahorro per-
sonal. Como dijimos antes, se trata de un efecto
indirecto engendrado por la inflacién. Como es bien
sabido, uno de los efectos caracteristicos de la in-
flacion paulatina es el de aumentar el costo del
dinero y del capital, porque toda tasa de interés
encierra, tdcitamente, una especie de prima o por-
centaje adicional para cubrir el riesgo monetario.
instituciones canalizadoras del
ahorro deben responder, en épocas de inflacién, con
un aumento de los rendimientos para los ahorra-

Légicamente, las

dores, si no quieren colocarse en una posicion com-
petitiva desfavorable. Ahora bien, como el rendi-
miento de las inversiones forzosus estuvo congelado
hasta principios de 1968, es obvio que los inver-
sionistas forzosos mo podian adaptarse a las nuevas
circunstancias, méds ain si se tiene en cuenta que
para ciertas instituciones (compaiiias de seguros y
sociedades de capitalizacién, por ejemplo), existe
ademds un catdlogo de inversiones admisibles, sien-
do la mayoria de ellas valores rominales o de ren-
ta fija, y por consiguiente, menos protegidos con-
tra la inflacién que los valores reales o de renta
variable. Con otras palabras, las inversiones forzo-
sas han contribuide, en gran parte, a desalentar
el ahorro personal o a su desviacién hacia otras
instituciones no sujetas a ellas.

Es cierto que esta desviacion no ha sido absoluta,
por la misma razén de que muchas formas de aho-
rro, combinadas con protectién, por ejemplo, no son
sustituibles, de tal modo que los clientes perseve-
rantes han estado sujetos a lo que llamamos “im-
puesto al ahorro” y también a una especie de “im-
puesto a la inflacion”.

No debemos pasar por alto tampoco que el ré-
gimen. actual significa un subsidio de ciertas ins-
tituciones para con su misma competencia. Muchas
inversiones forzosas deben efectuarse en cédulas
hipotecarias, las cuales, como forma de ahorro ins-
titucional, compiten con las cédulas de capitaliza-
¢ién o las pélizas de vida. Segln datos de Basch (3)
“més de la mitad de las cédulas hipotecarias emi-
tidas por el Banco Central Hipotecario se compran
para llenar los requisitos de inversién obligato-
ria. "

(8) Ver Dasch, Antonin “El Mercado de Capitales en Colom-
bia", p. 40. d
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b) Las Inversiones Forzosas y el Mercado de Ca-
pitales.

El mercado colombiano de capitales, es decir, de
recursos a largo plazo, todavia no es lo suficiente-
mente eficiente como para permitir el proceso de
consolidacién y transformacién que mencionamos al
principio. Por tal motivo es indispensable hacer todo
lo posible para fortalecerlo, a lo cual, indudable-
mente, no han contribuidoe las inversiones forzosas.

En primer lugar, la colocacién de inversiones for-
zoras no se realiza, por lo general, a través del mer-
cado organizado de capitales, o sea, las bolsas de
valores, sino directamente; ello se debe a la baja
rentabilidad de casi todos los valores que integran
lus inversiones forzosas. En efecto, segin nuestros
cdlculos, la rentabilidad promedio de los bonos de
deuda piblica era, en 1967, de un 7,39 (4). Des-
pués de la conversién o aumento del tipo de interés
nominal de los Bonos de Desarrollo Econémico Cla-
se “B", dicha rentabilidad promedio asciende a 7,99%.
En contraposicion a ello, a fines de 1967 las ac-
ciones cotizadas en la Bolsa de Bogotd ofrecian una
rentabilidad promedio ponderada del 14,89 anual, o
sea, el doble de la de los bonos de deuda piblica.
Naturalmente, los privilegios tributarios que poseen
los bonos y los otros papeles de inversion forzosa
ne son suficientes para compensar este margen tan
ucentuado en la rentabilidad. Expresado en otra for-
ma, las inversiones forzosas han entresacado, del
mercado de capitales, valores negociables por una
suma casi equivalente al 309% de todos los titulos-
valores a largo plazo.

Es logico que ello haya contribuido a que el mer-
cado de capitales sea estrecho en Colombia, situa-
cién poco favorable para mantener una oferta ade-
cuada; asimismo, la estrechez del mercado colom-
biano de capitales, cuyo centro es la Bolsa de Bogo-
ta y la de Medellin, puede conducir ficilmente a
fuertes fluctuaciones en las cotizaciones bursatiles de
los otros valores, ocasionadas por cualquier oferta
o demanda alta. Un indice de dicha estrechez nos
lo ofrece la relacion entre producto nacional bruto
v ¢l valor burséitil registrado en las bolsas. En Co-
lombia, segun estimativos, dicha relacién es de 1:
0,25, mientras que en la Gran Bertana es de 1: 1,2
v en Holanda 1: 0,7.

Finalmente, los inversionistas institucionales, o
sea, aquellas entidades encargadas de captar el aho-
rro institucional para invertirlo generalmente a lar-
go plazo, han sido entresacadas del proceso del mer-
cado de capitales, a causa de las inversiones forzo-

sas, lo cual no han contribuido a su fortalecimiento.
Esta debilidad del mercado de capitales conduce, a
su vez, a que las empresas industriales busquen los
recursos financieros mediante la autofinanciacién, la
cual, como ya vimos, contribuye al aumento del ni-
vel de precios y no es propicia para hacer de los
ahorradores pequefios accionistas, es decir, que sean
co-propietarios de los medios de produccion. Un as-
pecto indeseable bajo el punto de vista social y de
la distribucién maés equitativa del patrimonio e in-
greso nacionales.

Las inversiones forzosas no han contribuido, pues,
a fortalecer el mercado colombiano de capitales;
al contrario, ellas han obstaculizado su desarrollo
vy han inmovilizado apreciables recursos a causa de
su baja rentabilidadi En realidad no creemos que
el simple aumento en la rentabilidad de las inver-
siones forzosas constituya una solucién adecuada del
problema, si tenemos en cuenta la lentitud inheren-
te a este proceso de adaptacién. Durante mas de cinco
anos, por ejemplo, el Banco Central Hipotecario
estuvo estudiando, pese a la paulatina inflacién, la
posibilidad de aumentar la rentabilidad de sus cé-
dulas.

Si se desea fortalecer al mercado de capitales, hay
que reconocer los principios bésicos que regulan a
todo mercado y actuar con medidas conformes y no
contrarias al mercado (5); todo mercado es, por
definicién, dindmico y requiere una adaptacion ri-
pida de los sujetos econdémicos a sus cambiantes
situaciones, especialmente en perfodos de desvalo-
rizacion monetaria crénica.

¢) Las Inversiones Forzosas y la Politica Monetaria.

Las inversiones forzosas han engendrado, asimis-
mo, fuertes distorsiones y disparidades en la poli-
tica monetaria colombiana, impidiendo, ademas,
la formacién de un mercado eficiente para los titu-
los de deuda piblica y, por ende, el funcionamiento
adecuado del mercado monetario. Mientras que el
mercado de capitales cumple la funcién econémica
de movilizar recursos financieros a largo plazo para
la inversién, corresponde al mercado monetario la
movilizacién de recursos a corto plazo. Los dos

{4) En el cilculo de la rentabilidad no solamente se ha to-
mado en cuenta el tipo real de interés, sino también el rendi-
miento adicional anual Itante de Ia diferencia entre el valor
de compra y el nominal.

(6) La llamada Escuels de Friburgo, artifice intelectual de
In recuperacién slemana, ha desarrollado una concepecidn légica
¥ global 8] respecto. Ver “La Economis Social de Mercado - Ba-
se Tebrica del Milagro Alemén” en: Revista del Banco de la
Repfiblica, N? 487, msyo 1968, pp. 502-685.
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mercados integran el llamado mercado crediticio y
son interpedendientes en sumo grado.

Ademas, de las transacciones interbancarias de
call money, dinero a término, depésitos en el banco
central, ete.,, el mercado de dinero o monetario ve-
presenta un marco ideal para la politica monetaria
gubernamental, realizada por el Banco Central me-
diante intervenciones en el “mercado abierto”, Estas
intervenciones facilitan la contraccién o expansion
monetaria y, desde hace muchos afios, constituyen
un eficaz instrumento politico-monetario de los
bancos centrales en los paises industriales. En va-
rias ocasiones, los bancos centrales latinoamericanos,
incluyendo el Banco de la Repiblica, han tratado
de crear un mercado monetario eficiente para sus
intervenciones; no obstante, los intentos han fraca-
sado por varios motivos (6), especialmente a causa
de las inversiones forzosas.

Ya en 1951, la Misién Currie anotaba que “es de
importancia primordial el desarrollo de un mercado
abierto para la deuda piblica fundado en compras
voluntarias” (7), es decir, no basado en las inver-
siones forzosas, agregando que “a pesar de que estos
requisitos (inversiones forzosas) pueden haber ayu-
dado a dirigir los recursos de capital hacia fines de
fomento, es muy poco lo que han servido para redu-
cir la influencia inflacionista de la financiacion pu-
blica. A largo plazo es preferible un mercado pri-
vado de deuda ptiblica. La creacion de tal mercado
ayudaria a sacar adelante programas publicos de
inversién de clase no inflacionista” (8).

Por su parte, Tamagna anota al respecto “...los
valores gubernamentales con tasas nominales de in-
terés y apoyados a precios artificialmente altos, se
han inmovilizado en las bévedas de los bancos cen-
trales. En la mayoria de los casos, esto ha entorpe-
cido, en lugar de fomentar, su distribucién a los in-
versionistas. La resistencia de la tesoreria a acep-
tar tasas de interés realistas ha sido la razén fun-
damental de que no exista un mercado para valores
gubernamentales en paises en los cuales se ha des-
arrollado, en su lugar, un mercado relativamente ac-
tivo para otros valores de renta fija” (9).

Asimismo, las inversiones forzosas han contri-
buido a fomentar, en la mayoria de los casos, las
presiones inflacionistas, produciendo un circulo vi-
cioso de inflacién-inversiones forzosas-inflacién. En
efecto, al no ser colocables las inversiones forzosas
en el mercado de capitales, debido a su baja renta-
bilidad, y al no poder asumir los inversionistas for-

zosos todas las emisiones, ellas han tenido que ser
cempradas por el banco emisor, creando, légicamen-
te, dinero; esta creacion de dinero engendra una
exagerada expansion monetaria, la cual, a su vez,
fomenta las presiones inflacionistas. Las presiones
inflacionistns aumentan el tipo de interés en el mer-
cado de capitales, haciendo que las inversiones for-
zosas sean aln menos colocables, porque incremen-
tan la disparidad en la rentabilidad y disminuyen, a
su vez, la capacidad de absorcion de los inversionis-
tas forzosos, quienes, por las mismas inversiones
obligatorias, no pueden mejorar los rendimientos que
ofrecen a sus ahorradores. Las presiones inflacio-
nistas disminuyen los ingresos reales del fisco y
ocasionan déficit presupuestales; para cubrirlos, el
gebierno recurre nuevamente a la emisién de titu-
los de deuda publiea, los cuales, por las razones
antes expuestas, no tienen mercado suficiente y, por
I5 tanto, son comprados en gran parte por el banco
central, hecho que engendra nuevas presiones infla-
cicnistas, prosiguiendo el circulo vicioso antes ano-
tado. Sobre estas compras de titulos de deuda pu-
blica, Tamagna eseribe: “El hecho de que los bancos
centrales hayan efectuado compras directas de valo-
res de los organes de desarrollo ha dado lugar, fre-
cuentemente, a modalidades de financiamiento féci-
les e inflacionarias” (10).

Respeeto al régimen de inversiones forzosas para
las diferentes instituciones, debemos anotar también
que el trato discriminatorio frenie a ciertas entida-
des no se refleja unicamente en los porcentajes de
inversion forzosa sobre sus activos y por $ 100 aho-
rrados, sino también en las facilidudes de redescuen-
to o crédito del emisor. Hay instituciones que no
poseen linea alguna de crédito en el banco central,
estando sujetas a porcentajes mayores de inversion
forzosa; para otras, por el contrario, la “carga in-
version forzosa” es inferior, poseyendo, ademds, fa-
cilidades de crédito en el emisor. Este hecho, indu-
dublemente, contribuye a hacer atin més injusta y
diseriminateria la instituciéon de las inversiones for-
zosas, distorsionando rendimientos, capacidad com-
petitiva, ete.

{(6) Ver Tamagna, Frank, “La Banca Central en América

Latina", Estudios CEMLA, México 1963, p. 128 ¥y siguientes.

(7) Ver “T'rograma de Fomento para Cclombin”, Informe de
la Misién Currie, Banco de la Repiibliea, Bogotd, 19561, p. 668.

(8) Op. cit. p. 354,
(9) Ver Tamsagna, F. Op. ecit. p. 206,

{10) Tamagna, F:. Op. cit. p. 440.
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CUADRO N°¢ 1

REGIMEN COLOMBIANO DE INVERSIONES FORZOSAS

Institociones

e n Cajas, g:ﬂ'-‘ﬂ'
S guras eguros et o Capita- Fondos Fondos Corp. Fin. R eis{::r;
Vida Generales « lizadoras Inversion  Mutuos Bonos Caja
Ahorro Agraria
1) Sobre cnpital propio
a) En tftulos de deuda
piibliea ,....oiiuai.. 10.007% 14.006 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
b) Cédulas B.CH....... 6.250% 8. 750 0% 0% 0% 0% 09% 0% 0%
¢) Bonos industriales,
IFI, agrarics, eerpo-
raciones L........... 5.009% 7.00% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
d) Préstamos vivienda o
cédulas B.CH. ...... 3.76% 5.25% 0% 0% (4 0%t 0% 0% 0%
T O 25.000% 35.009, 09 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2) Sobre ahorros o reservas
técnicas
n) Titules deuda pabli-
e 24.40%; 21,600 10,009 12 00% 10.00% 0% 0% 0% 5.00%
b} Cédulas B.C.H. ..... 16.25% 13,600 25.00%% 10,0092 09 09% 0% 09  Sobre de-
¢) Bonos industriales, phsitos
IFI, agrarios, corpo- hasta de
raciones ..., ...... 12,209 10.80%% 10,009 0% 0eg 0% 0% 09 30 dins
d) Préstamos vivienda o
cédulas B.C.H. ... 9.15%% 8.100, 22,004 18.00%% 0% 0% 0% 0% 0%
e) Colonizacién ........ _ - - 10,009 (10 ogh 0% 056 0% 0%
Total v oviraninnnnns 61.00% 54005, 77.00% 40.00% 10.00% 0% 0% 0% 5.00%
3) Sobre activos
n) Bonos Desarrollo Eco-
NGMIEO ..avainaiiies 3.00% 3.00% [\ 3.00% 0% 0% 0% 0% 0%

{1 Sobre Imporrenta 1964
a) Bonos Desarrollo
Econtimico .....

Sobre reservas prestacio-
nes sociales
a) Bonos Nacionales Pre-

@

visién Social ........ 6%

.... Personas y entidades contribuyentss al Impuesto de la renta, el 69 del impuesto afio gravable 1964,

Reservas prestaciones sociales.

Nota: Légicamente, por ley, el B.C.H., tiene que invertir todss sue recursos en préstamos hipotecarios. Por otra parte, todo in-
dica que los depbsitos a término en las Corporaciones Financieras esldn sujetos al mismo régimen de las cajas de shorro; la
columnz se refiere a los recursos obtenidos mediante la emisién de bonos, ya que ellos forman In mayor parte de su producto *‘aho-

rro institucional".

IV — EL AHORRO PERSONAL Y LA REFORMA
TRIBUTARIA

La discriminacién de las diferentes formas de
ahorro personal, engendradas por la institucién de
las inversiones forzosas, se acentia adin mds si con-
sideramos los privilegios tributarios existentes ac-
tualmente. En el cuadro N® 2 (11) presentamos un
resumen de las principales formas de ahorro ins-
titucional y su status tributario respecto a los prin-
cipales gravimenes. Es curioso anotar que el ahorro
efectuado a través de las aseguradoras de vida y
las sociedades de capitalizacién estd sujeto, compa-
rativamente, a mayores impuestos, pese a que las
instituciones que lo ofrecen tienen también una de
las més elevadas cargas por concepto de inversio-

nes forzosas. Francamente, no vemos motivo algu-
no que justifique esta diseriminacién tributaria, por-
que, seglin nuestra opinién, el Estado debe asumir
una actitud neutral frente a las diversas formas
ahorro personal, engendrada por la institucién de
para formar capital y hacerle frente a las distintas
contingencias de la vida. Una péliza de vida es tan
loable como una cuenta de ahorros o un titulo de
capitalizacién o la adquisicién de una cédula hi-
potecaria; cada forma de ahorro cumple una misién
especifica y no es sustituible en esencia, luego la
politica de inversiones gubernamental y la politica

{11) Cuadro elaborado para el artfeulo “El Informe Musgra-
ve y la Industria del Seguro”. Revista Colombiana de Seguros
N9 13, Sep-Oct./69.
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fiscal deben evitar, mediante medidas neutrales, que
por motivos tributarios o de inversiones forzosas
los ahorros personales se desvien de unas institucio-
nes a otras.

Infortunadamente, segin anotamos en el articu-
lo mencionado, el Informe Musgrave y los planes de
reforma tributaria no sugieren medidas concre-
tas para fomentar el ahorro nacional, especialmente
el personal, ni eliminan las distorsiones que ha oca-
sionado el actual régimen tributario. Es cierto que
el Informe Musgrave reconoce la necesidad del aho-
rro como elemento estabilizador de la actividad eco-
némica, pero en sus recomendaciones no se eshozan
los principios de una politica de ahorro nacional,
engendrada y fomentada mediante medidas fiscales
v tributarias, No hay motivo justificativo alguno,
por ejemplo, para que el ahorro efectuado a través
del seguro social obligatorio tenga mayores pre-
rrogativas fiscales que el realizado a través de las
compaifiias de seguros de vida, porque ambas formas
persiguen el mismo fin, o sea, la previsién personal.
Tampoco existe justificacién alguna para que los
rendimientos o el capital formado mediante ciertas
clases de ahorro estén exentos del impuesto de la
renta y patrimonio, respectivamente, mientras que
los mismos ahorros en otras instituciones sean gra-
vados, segin se desprende claramente del cuadro
Ne 2.

V — NECESIDAD DE UNA POLITICA DE FOMENTO

DE AHORRO NACIONAL

Hemos visto la funcién social y economica que
cumple el ahorro personal, asi como la discrimina-
cién tributaria y de inversiones forzosas que impi-
den su incremento en el pais. Por tal motivo, con-
sideramos que el primer paso de una politica gu-
bernamental, tendiente a fomentar ¢l ahorro perso-
nal, radica en armonizar o igualar los gravidmenes
de las diferentes formas de ahorro, asi como nive-
lar, por lo menos, la carga de inversiones forzosas.
Personalmente, opinamos que seria mds convenien-
te suprimir el sistema de inversiones forzosas a par-
tir de determinada fecha, dejando congeladas las
existentes, de tal modo que la amortizacién de los
titulos de deuda piblica y de los otros valores se
encargard, con el tiempo, del desmonte automético,
sin producir fricciones indeseables para las institu-
ciones o instancias gubernamentales beneficiadas con
esta clase de financiacién. En el futuro, pues, las
instituciones emisoras de cédulas u otros valores se
orientarfan, respecto a las condiciones de sus titulos,
por la correspondiente situacién reinante en el mer-
cado de capitales, déndole, por ende, dinamismo y

eficiencia, lo cual evitaria, al mismo tiempo, el pe-
ligro de inversiones equivocas o inflacionistas re-
sultantes de la facilidad de obtener recursos y de
la monetizacion de la deuda piblica a través de
creacién de moneda por parte del Banco de la Re-
publica.

El segundo paso consistiria en adoptar medidas
fiscales activas y pasivas para fomentar el ahorro
personal, manteniendo el Estado un trato igual a
cada peso que se ahorre en cualquier institucién. En
resumen, las bases de esta politica podrian concre-
tarse a los siguientes puntos:

a) Incentivos aclivos

— Aceptacion, hasta una suma determinada por afo,
de que los ahorros personales deben recibir un
subsidio o subvenciéon del Estado en forma de
“prima de ahorro”, lo cual haria més atractiva
la formacién de capital privado al aumentar in-
directamente su rentabilidad. Esta politica ha
sido practicada con mucho éxito por la Republi-
ca Federal de Alemania a partir de 1952 y 1959.
En su presupuesto de 1969, el gobierno federal
alemdn destiné una suma de casi $ 3.000 millones
para este fin,

b) Incentivos pasivos

—- Deduccidén, hasta una suma determinada por afio,
de todas las sumas ahorradas por las personas
naturales durante el ano, en el momento de de-
terminar la renta liquida o gravable. El sistema
de la deducibilidad de los ahorros ha sido una
de las causas del auge del ahorro personal en
muchos pafses. Basch (12), considera que el poco

ineremento del seguro de vida en Colombia se
debe “al hecho de que no sea deducible del im-
puesto sobre la renta, el pago de las primas de
seguros de vida”,

¢) Otras medidas

— Igualacién de los gravdmenes y exenciones tri-
butarias para toda clase de ahorro institucional,
con el fin de eliminar las distorsiones y diseri-
minaciones del sistema actual.

— Eliminacién del sistema de inversiones forzosas,
tal como lo sugerimos anteriormente, o, por lo
menos, equiparacién e igualacién de las normas
actuales, con el fin también, de eliminar las
distorsiones y discriminaciones.

(12) Ver Basch, A. Op. cit. p. 36.
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En resumen, la politica gubernamental en pro
del ahorro nacional debe ser coherente, légica, no
contradictoria ni discriminatoria, o sea, bajo el as-
pecto tributario y de inversiones debe darle un trato
igual a cada peso que se ahorre en cualquiera de
las instituciones previamente autorizadas para fun-
cionar y operar.

No seria objetivo ni justo pretender que las in-
versiones forzosas solamente han causado trastor-
nos a la economia colombiana; ellas han tenido tam-
bién ciertos aspectos positivos, especialmente en lo
que atafie a la construccién de viviendas; no obs-
tante, ereemos que sus efectos negativos superan
con creces los positives y que con sistemas mds dgi-
les se hubiesen logrado, tal vez, mayores éxitos en
la politica de vivienda, siendo mds eficiente el mer-
cado de capitales. El sistema de politica econémica

CUADRO

basada en las estrictas reglamentaciones, en una in-
tervencién gubernamental sin una concepcién clara
y definida, con medidas contradictorias y que mu-
chas veces se anulan a sf mismas, fue la causa del
fiasco registrado en Europa por los regimenes in-
tervencionistas. No se trata de que el Estado no
intervenga en el proceso econémico, sino que lo ha-
ga con medidas conformes a los principios del mer-
cado, tal como lo pregonan los artifices intelectua-
les y materiales del milagro econémico alemdn con
su sistema de “Economia Social de Mercado”. El
intervencionismo, sin ton ni son, conduce a un calle-
jén sin salida, como fue el caso de Alemania de
postguerra; solo la decisién enérgica de Erhard,
al echar a la canasta de papeles el sinnimero de
reglamentaciones del Tercer Reich, liberé a la eco-
nemia alemana de las trabas y senté las bases para
la recuperacién econémica y resurgimiento industrial.

N® 2

STATUS TRIBUTARIO DE LAS PRINCIPALES FORMAS DE AHORRO INSTITUCIONAL EN COLOMBIA

Formas=s

Ahorreo

Seguro de Vida Privado Cédulas de Certifi- Certificadon Valores Bursdtiles
Seguro Depésitos eados
GRAVAMENES Individual Capita- Fondos Fondos Renta fija Renta
Social y grupo  Colectivos de shorro Mutuos Cédulas Hi-
lizacién de Inversién potecarias Variable
T—Impuesto a la ren-
ta.
a) Contribuciones, Deducibles No Deducibles No No deducibles  Deducibles, No No No
Primas, Cuotas deducibles aportes deducibles Aportes deducibles deducibl deducibl
Empresas
b) Indemnizacio- Exentas Exentas Exentas Exentas _—— I
nea
¢) Rendimientos, ——  Gravables Gravables Gravables Exentos ren- Exentos Rein itn E i Exent
Dividendos, dimientos  de exenta llimitada hasta § 12
Sorteos, Valo- los pros. § 160 mil anuales
rizacién mil de inver-
sién
II—Impuesto de Pa- Exento Gravable (Gravable Gravable Exentos hasta E Gravable Exencién Exentos
trimonio $ 150 mil ilimitada hasta
$ 60 mil
1II—Impuesto de Asig- Exento Gravable CGravable Gravable Exento Gravable
naciones ¥ Dona-
ciones
IV—Impuesto de Tim- Exento Gravable Gravable Gravable Exento Exento Exento Exento Gravable

bre
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VEINTICINCO ANOS ATRAS

DICIEMBRE DE 1944

Las notas editoriales correspondientes al ntmero
206 de la Revista, comentaban asi la situacién ge-
neral:

“El mes de noviembre suele ser de quictud v aun
de disminucién en las transacciones comerciales y
bursétiles, como lo hemos anotado en ocasiones an-
teriores.

“Y asi ha ocurrido ahora, segiln se¢ observa en el
valor de los cheques pagados por los bancos, indice
importante de tales actividades, que tuvo descenso
apreciable en el mes pasado, especialmente en esta
capital, donde la baja aleanzd el 15,27, La del mo-
vimiento general del pais fue de 6,3%.

“El volumen de las transacciones bursitiles deca-
y6 igualmente en noviembre, llegando el descenso
en la Bolsa de Bogotd a 26,29%. Mas el indice de
precios de la misma bolsa, en lo que se refiere a
las acciones, lejos de disminuir, tuyo aumento de 9
puntos, o sea del 4,4%.

“La feria semestral de Girardot, que también pue-
de considerarse como indice digno de tenerse en
cuenta, verificada en los primeros dias de este mes,
mostré disminucién apreciable en el numero de las
ventas, cuyo indice fue de 176, contra 202 en junio
de este afio y 187 en diciembre de 1943; pero en
cambio, el valor de estas reducidas transacciones,
fue el mas alto registrado en los tltimos afios, de-
bido a la elevacién considerable que han tenido los
precios de los ganados. En efecto, el indice del valor
de las operaciones efectuadas subié a 603, contra
488 y 361, en las dos ferias anteriores, respectiva-
mente.

“Las reservas de oro y divisas en ddlares del Ban-
co de la Repiblica, permanecieron sin cambio, pues
apenas mostraron un descenso insignificante de
0,06%.

“No obstante esta circunstancia, los medios de
pago aumentaron en 1,7%, lo que sin duda debidse,
al menos en parte, al incremento de los redescuentos
de los bancos en el instituto de emisién.

“El indice del costo de la vida obrera en Bogota
aumenté nuevamente de 176,4 a 181,5, o sea en 2,9%.

“La produccién de oro se mantuvo baja en el mes
pasado. Sin embargo, la de los once meses transcu-
rridos de este afo ha resultado précticamente igual
a la del mismo periodo del anterior.

“En cambio la del petréleo continia en aumento,
habiendo llegado en el curso del ano a 20.909.000
barriles, contra 11.529.000 en igual lapso de 1943,

“Tanto los negocios de finca raiz como las nuevas
edificaciones se mantuvieron en noviembre sin mo-
dificaciones dignas de mencién, continuando muy
activos unos y otras, tanto en Bogotd como en Me-
dellin”.

LA SITUACION FISCAL, LA BANCA,
EL CAMBIO, EL CAFE

Las rentas nacionales produjeron en noviembre
§ 8.525.000 contra $§ 10.910.000 en octubre y
$ 6.666.000 en noviembre de 1943.

El total de lo percibido en los once primeros me-
ses de 1944 monté § 85.117.000, suma en que queda
incluido el producto de la emisién de bonos Denal
correspondiente a 1943 por valor de § 5.803.000. En
el mismo periodo de 1943 el total subi6 a § 66.175.000,

Para el 30 del mismo mes se calculé un déficit
fiscal de $ 16.263.000.

En noviembre continué el aumento de los présta-
mos v descuentos del Banco a las instituciones afilia-
das, que pasaron de § 14.388.000 a § 17.402.000. Los
hechos directamente al piblico sobre bonos de alma-
cenes de depdsito, subieron también de $ 76.000 a
$ 179.000.

Los medios de pago subieron en el mes de
$ 396.836.000 a $ 403.762.000.

Los billetes en circulacién y los depdsitos en el
mismo banco aumentaron en noviembre, asi: los
primeros, de § 156.285.000 a §$ 159.469.000; y los
segundos de $ 145.390.000 a § 146.269.000.

Las reservas de oro y divisas se mantuvieron sin
modificacién digna de mencién en el mes pasado,
pues estaban al iniciarse este en $ 277.271.000, y
al terminar quedaron en § 277.127.000. En estas ci-
fras correspondia a oro fisico $ 157.686.000 y
$ 159.920.000.
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A continuacién aparecen las cifras de los cheques
pagados por los bancos, operaciones que, como ya
s2 anoté, tuvieron apreciable descenso en el mes pa-
sado:

EN BOGOTA

Noviembre Octubre Noviembre
1944 1944 1943
Por compensacién....$ 119.609,000 138.813.000 77.888.000
Directamente ......... 117.648.000 140.874.000 §2,538.000
Sumas ......... $ 237.147.000 279.687.000 169.916,000
EN EL RESTO DEL PAIS
Por compensacién.....§ 123.264.000 127.329.000 88,982.000
Directamente ........ § 811.709.000 310,613,000 223.934.000
BomRE concnnens $ 404.963.000 437.942.000 312.916.000
TOTAL

I’or compensacién..... § 242.853.000 266.142.000 166,365,000
Directamente ........., 420,257,000 451 .4B7.000 306.467.000
Sumas ......... $ 672.110.000 717.620.000 472.832.000
= = = ] = =r3

El délar americano ha vuelto a negociarse en el
mercado libre al tipo que habia venido rigiendo
desde hacia muchos meses, o sea el de $ 1,746, lige-
ramente por encima del de compra del Banco de la
Reptiblica.

Las compras de oro efectuadas por el Banco en
noviembre subieron a 39.429 onzas de fino, contra
39.138 en octubre, y 43.186 en noviembre de 1943,

En los once meses transcurridos del ano la pro-
dueeidn ha subido a 520.326 onzas, contra 519.798 en
igual periodo del pasado.

Se sigue cotizando la carga de pergamino corrien-
te por la Federacién Nacional de Cafeteros a $ 50,
vy a $ 63 la de pilado. Hacia los puertos de embar-
que, en noviembre, se movilizaron 424.404 sacos. En
lo transcurrido del afio se han despachado al exte-
rior 4.599.948 sacos, contra 4.735.469 en igual lapso
de 1943.

ALGUNAS CIFRAS DE INTERES

Depdsitos en los bancos, exceptuado el Banco de
la Repiiblica. De $ 325.951.000 en octubre, subieron
en noviembre a $ 338.497.000 estos depésitos, los
que en noviembre de 1943 quedaron en $§ 248.671.000.

A depésitos de ahorro correspondian, dentro de estos
totales y en su orden, las siguientes cantidades:
$ 54.580.000, $ 55.404.000 y $ 39.679.000.

EXPLOTACIONES DE PETROLEO

Con respecto a octubre, en que la produccién subié
a 1.962.000 barriles, en noviembre descendié a
1.917.000; en noviembre de 1943, se obtuvieron
1.801.000 barriles.

EXPORTACIONES (FOB)

A § 12.927.000 ascendieron nuestros envios al ex-
terior en noviembre, cuando en octubre inmediata-
mente anterior quedaron en § 26.313.000, Para no-
viembre de 1943, marcaron $ 17.542.000.

IMPORTACIONES (CIF)

Las compras al extranjero, de $ 14.5636.000 en oc-
tubre, pasaron en noviembre a $ 20.525.000; en no-
viembre de 1943, se situaron en $ 16.553.000.

MOVIMIENTO BURSATIL

Con respecto a octubre, notablemente descendie-
ron en noviembre las transacciones en la Bolsa de
Bogota; en efecto y en su orden, las cifras fueron:
$ 18.061.000 y $ 13.329.000. Un ano atrds, noviembre
de 1943, el total fue de $ 6.099.000.

INDICE DE ARRENDAMIENTOS DE VIVIENDAS
EN BOGOTA

Levemente subié este indicador en noviembre, ya
que de 125.0 en octubre, pasé a 1254 en el mes
nombrado. En noviembre de 1943, marcé 123.0.

ARTICULOS

“La emision de moneda fraccionaria”—Informe
del sefior gerente general del Banco, don Julio Caro,
sobre la escasez de estos signos por esta época.

“El 250 aniversario del Banco de Inglaterra”.

“La economia del continente europeo en la pos-
guerra”—Interesante articulo tomado de la publica-
cién “Thinking Ahead” y que, por paises, comenta
este importante aspecto.
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