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COLOMBIA

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La economia colombiana experimentd una desaceleracion, al crecer 1.6% en 2001, tasa menor

que la del crecimiento demografico. Asi se freno la reactivacion del afio anterior, con lo cual

el crecimiento en este tltimo bienio apenas permitid recuperar la pérdida del producto sufrida

en larecesion de 1999. Debido al escaso dinamismo, la tasa de desempleo y el déficit fiscal se

mantuvieron en los niveles registrados en 2000. A pesar de los ingresos adicionales, producto

de la reforma tributaria que entrd en vigor en 2001, el déficit fiscal llego al 3.3% del PIB.

Después de dos afos de superavit, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un

déficit equivalente al 2% del PIB a causa del deterioro de los términos del intercambio y un

menor volumen exportado de productos tradicionales. La inflacién continué su trayectoria

descendente y se ubico en 7.65%, por debajo de la meta oficial.

EL DESEMPENO de la economia fue mediocre,
pese a los intentos de las autoridades de crear un
ambiente mas propicio para el crecimiento. La demanda
interna continud siendo débil, principalmente por el
desanimo del consumo privado. El desempleo y
subempleo, que afectan a la mitad de la poblacion
economicamente activa, el alto endeudamiento
acumulado en la expansion previa a la crisis de 1999 y
el aumento de la carga impositiva gracias a las sucesivas
reformas tributarias son algunos de los factores
econdmicos internos que deterioraron la capacidad de
consumo de los hogares colombianos. A éstos se
sumaron efectos no economicos ligados a la complicada
situacion del orden publico y repercusiones externas
provenientes de la desaceleracion global. Destacan los
efectos de la desaceleracion de los Estados Unidos,
destino de la mitad de las exportaciones colombianas, y
del deterioro de los términos de intercambio. La
inversion, pese a registrar una baja respecto del afio
anterior, fue el componente mas dindmico de la demanda.

Los compromisos adquiridos en el acuerdo firmado
con el Fondo Monetario Internacional se cumplieron sin

mayores tropiezos. La inflacion continué disminuyendo,
dada la ausencia de presiones por el lado de la demanda,
y las reservas internacionales aumentaron mas de lo
previsto. Las tasas de interés se redujeron ligeramente,
debido a una politica monetaria mas laxa y una débil
demanda del crédito. El resultado fiscal cumplié con
una meta menos exigente, acordada durante el afio entre
el gobierno y el FMI. En el ambito de las reformas
estructurales se aprobaron dos leyes destinadas a poner
las finanzas publicas en una senda sostenible, y se
prosiguid con el sanecamiento del sistema financiero. En
cambio, no se pudo llevar a cabo las liquidaciones y/o
privatizaciones de los bancos publicos y de las empresas
distribuidoras del sector eléctrico segun lo previsto.
Las previsiones para 2002 se enmarcan en un
contexto interno de afio electoral y del deterioro del
orden publico, dada la ruptura de las negociaciones de
paz con la guerrilla a comienzos del afio. Los resultados
de la economia en el primer trimestre de 2002 han sido
inferiores a lo esperado, puesto que el crecimiento
registrd una expansion de apenas 0.5%. Se mantiene la
falta de dinamismo de la demanda, el alto nivel de
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Grafico 1
COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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desempleo y la desaceleracion de la industria. El
gobierno proyecta un crecimiento de la economia
proximo al 1.5%, con un déficit de la cuenta corriente
del 3.1% del PIB, un déficit fiscal del 2.6% y una tasa
de inflacidn del 6%. En el frente externo, el rumbo que
tomen las economias estadounidense y venezolana
impactara directamente en el crecimiento y la balanza
de pagos. Un acontecimiento positivo es la prorroga del
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Régimen de Preferencias Arancelarias Andinas (ATPA),
aprobada por el Congreso de los Estados Unidos. El
ATPA habia vencido el pasado 4 de diciembre, tras 10
aflos de vigencia que significaron un incremento del
100% en las exportaciones colombianas cobijadas por
el acuerdo, un aumento de igual magnitud en la
produccion de los sectores beneficiados y un aumento
del 54% en el nimero de empleos.

2. La politica macroeconémica

En 2001 la politica macroecondmica tuvo dos objetivos
contrapuestos. Uno fue vigorizar la actividad productiva
tras la recesion de 1999 y la modesta recuperacion de
2000, y el otro fue continuar el proceso de estabilizacion
macroecondémica. Ambos objetivos estuvieron
condicionados por las estrictas metas estipuladas en el
convenio suscrito con el FMI, de las cuales destacan la
disminucién de la inflacién y la reduccion del déficit
fiscal. Mientras que la inflacion tuvo la trayectoria
esperada, no fue asi con los resultados fiscales, por lo
que se acordo una meta menos exigente. Para financiar
el déficit, las autoridades fiscales apelaron a los recursos
externos en mayor grado que en 2000, lo que alivié la
presion en el mercado interno y coadyuvo a bajar las
tasas de interés. Ademas, se consigui6 el financiamiento
externo para una buena parte de 2002, dado que se
preveia un deterioro de las condiciones de
endeudamiento en un afio electoral. No obstante, esto
tuvo un costo inesperado, ya que incidio en la
apreciacion del tipo de cambio.

a) La politica fiscal

En el 2001 la meta de la politica fiscal era reducir
el déficit consolidado registrado en el 2000 del 3.4% al
2.9% del PIB. Sin embargo, las proyecciones de ingresos
y gastos no se cumplian, por lo que fue preciso corregir
la meta fiscal en la segunda parte del afio. Mientras que
los ingresos fueron menores que los esperados debido a
la desaceleracion de la actividad econdmica, algunos
gastos crecieron mas de lo previsto, provocando un
déficit consolidado de 3.3% del PIB.

El resultado del sector publico no financiero acusé
un deterioro frente a lo proyectado al comienzo del afio
(2.6%) y el déficit se situd en 3.8% del PIB frente a
3.7% del PIB en 2000. Este resultado fue producto de
una leve reduccion del déficit del gobierno central y de
una reduccion del superavit del sector descentralizado.

Dicho sector presentd un superavit equivalente al
1.9% del PIB frente al 2.1% observado en 2000,
principalmente por el menor superavit tanto de la
Empresa Colombiana de Petroleos como del Fondo de
Ahorro y Estabilizacion Petrolera, originado por el efecto
combinado de un menor precio externo de venta, una
reduccion de la produccion nacional y una menor
demanda interna de combustibles.

Las finanzas del gobierno central arrojaron un déficit
equivalente al 5.8% del PIB, frente al 5.9% en 2000. Los
ingresos totales ascendieron al 14.7% del PIB frente al
13.4% del afio anterior y los ingresos tributarios al 13.2%
del PIB, un 26% superiores a los observados en el 2000.
Aunque la reforma tributaria aprobada a finales del afio
anterior hizo posible la expansion por mas de un tercio
de los ingresos obtenidos por concepto de impuestos a
las transacciones financieras, gasolina y renta, los recaudos
fueron inferiores respecto de la meta inicial del gobierno
debido al menor ritmo de actividad econémica.

Los gastos del gobierno aumentaron un 17%, con
lo cual llegaron al equivalente del 20% del PIB. El
aumento del pago de intereses obedecio a la expansion
de los intereses externos (36%), con lo que la carga de
intereses de la deuda publica llegé al 4% del PIB. Los
gastos de funcionamiento crecieron un 19%, empujados
por los gastos generales (especialmente compras
militares) y las transferencias a gobiernos locales,
mientras que la inversion aumento6 solamente un 8% en
términos nominales. El financiamiento del déficit del
gobierno provino de recursos de crédito, tanto internos
(40%) como externos (60%), y del traslado de utilidades
del Banco de la Republica.

El gobierno asegur6 anticipadamente sus
necesidades de financiamiento para una buena parte de
2002 a fin de evitar el pago de la prima de riesgo que
entrafia el periodo de elecciones. Ademas, continud
diversificando sus fuentes de financiacién y realizo una
reestructuracion de la deuda publica interna, lo que
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Cuadro 1
COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20012

Tasas anuales de variacion®
Crecimiento e inversion

Producto interno bruto 5.2 6.0 5.2 21 3.4 0.6 -4.2 2.7 1.6
Producto interno bruto por habitante 3.2 4.0 3.2 0.1 1.5 -1.3 -6.0 0.9 -0.2
Producto interno bruto sectorial
Bienes 1.7 3.9 5.0 -2.6 1.2 0.4 -4.9 3.5 0.1
Agricultura 2.1 2.1 3.7 -1.2 0.7 0.0 0.0 5.0 1.5
Mineria -4.0 4.1 14.6 7.3 3.7 15.6 18.5 -10.0 -4.0
Industria manufacturera 1.8 1.4 5.5 -1.4 0.5 -0.2 -8.6 9.7 -0.8
Construccion 6.0 33.0 1.9 -12.9 2.2 -7.2 -27.0 -2.8 3.2
Servicios béasicos 4.3 6.9 5.3 4.1 4.4 2.3 -2.6 1.8 3.0
Electricidad, gas y agua 11.0 9.1 2.6 4.9 1.0 1.8 -4.2 0.7 1.9
Transporte, almacenamiento y
comunicaciones 3.5 6.7 6.5 3.8 5.8 2.5 -1.9 2.2 3.5
Otros servicios 6.7 6.2 7.4 7.5 5.0 -0.1 -4.1 2.2 1.1
Comercio, restaurantes y hoteles 7.4 7.8 3.8 -0.9 1.7 -1.6 -15.4 10.5 2.0
Establecimientos financieros, seguros,
bienes inmuebles y servicios prestados
a las empresas 8.2 9.9 8.6 5.2 4.9 -1.3 -4.9 1.1 0.2
Consumo 7.6 5.4 5.8 5.2 5.3 -0.1 -3.2 25 1.3
Gobierno general 7.3 111 7.3 23.9 15.8
Privado 7.7 4.4 5.4 1.0 2.4 30.8 -3.2 25 1.3
Inversion interna bruta 30.7 34.0 6.1 -12.0 -0.6 -6.3 -38.6 11.8 9.6
Exportaciones de bienes y servicios 6.6 -0.3 3.6 9.6 3.2 7.4 5.9 2.9 5.3
Importaciones de bienes y servicios 38.7 22.8 7.3 2.3 6.2 -3.9 -24.7 8.6 10.9
Porcentajes del PIB ©
Ingreso nacional bruto 98.7 99.5 99.1 98.2 98.2 97.0 98.9 97.9 97.7
Inversion interna bruta 21.6 255 25.8 22.3 21.4 20.8 13.2 14.5 15.6
Ahorro nacional 18.2 19.3 18.5 15.0 13.6 13.7 13.6 13.8 13.0
Ahorro externo 3.4 6.3 7.3 7.2 7.8 7.1 -0.3 0.7 2.6
Porcentajes
Empleo y salarios
Tasa de actividad ¢ 60.1 60.0 59.9 59.7 59.9 62.2 63.1 63.6 63.6
Tasa de desempleo abierto © 8.6 8.9 8.8 11.2 12.4 15.3 19.4 17.2 18.2
Remuneracién media real
(indice 1995=100) f 97.9 98.8 100.0 101.5 104.2 102.8 105.9 110.0 109.7
Tasas de variacion
Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor 22.6 22.6 19.5 21.6 17.7 16.7 9.1 8.8 7.7
Precios al productor 13.2 20.7 154 14.5 17.5 13.5 12.7 11.0 6.9
Sector externo
Relacion de precios del
intercambio (indice 1995=100) 91.0 104.9 100.0 103.8 104.4 95.8 102.6 115.8 109.2
Tipo de cambio nominal
(pesos por délar) 863 845 913 1037 1141 1426 1756 2088 2 300

Tipo de cambio real efectivo de las
importaciones (indice 1995 = 100) 125.3 101.9 100.0 92.6 87.2 93.8 106.5 116.9 119.6

Millones de ddlares
Balanza de pagos

Cuenta corriente -2102 -3673 -4596 -4754 -5885 -5228 324 355 -1693

Balanza comercial de bienes

y servicios -1458 -3283 -3725 -3283 4141 -3915 508 1282 - 850
Exportaciones 9948 10630 12294 13158 14217 13429 13907 15674 14958
Importaciones 11406 13913 16019 16441 18357 17344 13399 14392 15808

Cuentas de capital y financiera 9 2 567 3855 4 591 6 483 6 163 3830 - 636 507 2918

Balanza global 182 -5 1729 278 -1398 -312 862 1225

Variacion activos de reserva
(- significa aumento) -182 5 -1729 - 278 1398 312 -862 -1224
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Cuadro 1 (conclusion)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20012
Porcentajes
Endeudamiento externo
Deuda bruta (sobre el PIB) 37.2 27.3 28.5 32.0 32.3 37.0 42.3 43.9 47.8
Intereses netos (sobre las
exportaciones) " 7.4 10.1 10.0 10.7 12.4 13.1 13.2 12.0 12.8
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos corrientes 10.3 10.2 9.9 10.4 11.2 10.8 10.8 11.8 13.4
Gastos corrientes 9.9 10.6 11.3 12.9 13.5 15.0 17.0 18.1 18.5
Ahorro 0.4 -0.4 -1.4 -2.5 -2.2 -4.3 -6.2 -6.3 -5.1
Gastos de capital (netos) 1.7 2.0 2.0 2.2 2.4 1.5 1.3 1.6 1.6
Resultado financiero -0.7 -1.4 -2.3 -3.7 -3.7 -4.9 -5.8 -5.9 -5.8
Resultado financiero del SPNF 0.1 1.0 -0.6 -2.0 -3.1 -3.4 -5.1 -3.7 -3.8
Tasas de variacion
Moneda y crédito
Balance monetario del sistema
bancario
Reservas internacionales netas -2.1 -5.6 18.5 18.6 24.8 10.1 41.0 28.9 18.1
Crédito interno neto 84.2 25.4 29.6 32.6 24.4 10.3 8.2 11.8 13.9
Al sector publico 27.2 -18.0 -25.4 2.3 82.2 292.5 23.7 429 26.6
Al sector privado 57.8 35.9 35.8 25.3 25.0 12.8 -5.5 3.6 10.8
Dinero (M1) 32.8 229 19.5 16.0 22.2 1.9 21.7 30.5 121
Depositos de ahorro y a plazo
en moneda nacional 45.8 50.0 29.9 21.8 26.1 16.9 7.4 -34 10.1
M2 41.7 42.0 27.2 20.4 25.2 13.5 10.5 4.7 10.7
Tasas anuales
Tasas de interés real (anualizadas, %)
Pasivas 2.8 5.0 9.6 8.8 4.8 11.7 9.2 2.7 4.3
Activas 10.9 14.2 17.4 17.8 13.3 20.3 17.1 10.0 13.7
Tasa de interés equivalente
en moneda extranjera 25.7 28.8 31.0 31.1 24.7 31.9 21.0 12.0 11.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

aCifras preliminares. b Hasta 1994, sobre la base de pesos a precios constantes de 1975; desde 1995 en adelante, sobre la
base de pesos a precios constantes de 1994. ¢Sobre la base de dodlares a precios constantes de 1995. d Porcentajes de
la poblacion en edad de trabajar, siete areas metropolitanas. ¢ Porcentajes de la poblacion econémicamente activa, siete
areas metropolitanas. fObreros de la industria manufacturera. 9 Incluye Errores y omisiones. " Se refiere a los intereses
netos de la balanza de pagos sobre las exportaciones de bienes y servicios. 'En poder del sector privado. i Tasa de
interés pasiva deflactada por la variacion del tipo de cambio.

aumento la duracion media de la cartera de la deuda de
3.4 afios a 4.5 aflos.
Durante el afio se aprobaron la reforma a las

b) La politica monetaria

Conforme el comportamiento de la inflacioén abria

transferencias territoriales y la ley de ordenamiento del
gasto de los entes territoriales, con las que se pretende
promover la eficiencia en la asignacion y ejecucion del
gasto publico, corregir la duplicidad de competencias entre
niveles de gobierno y desarrollar reglas de distribucion
de recursos simplificadas y flexibles. Con la aprobacion
de estas leyes se introducen cambios estructurales al
comportamiento de las finanzas publicas, que tendran
incidencia en las finanzas nacionales y en las del sector
publico regional y local en los proximos afios.

espacio durante 2001, el Banco de la Republica redujo
en siete oportunidades sus tasas de interés de
intervencion para las operaciones del mercado abierto,
acumulando un descenso de 350 puntos basicos. Otras
medidas usadas durante el afio fueron compras de divisas
y compras definitivas de titulos de deuda publica con el
propdsito de aumentar la liquidez permanentemente.
Para las operaciones de reposicion del banco central,
destinadas a incrementar la liquidez transitoriamente,
en muchas ocasiones no hubo gran demanda, lo que
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Cuadro 2
COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES

1999 2000 20012 20022
| Il 1] \ | Il 1] \ | Il ] I\ |
Producto interno bruto
(variacién respecto del
mismo trimestre del
afio anterior) -6.7 -7.0 -3.5 0.7 23 3.6 3.3 1.8 1.6 1.7 0.9 1.4 0.5
Precios al consumidor
(nacional) (variacion
en 12 meses, %) 13.6 9.0 9.4 9.1 9.7 9.7 9.2 8.8 7.8 7.9 8.0 7.7 5.9
Exportaciones
(millones de dolares) 2.421 2.797  3.081 3.277 3122 3184 3412 3.302 2978 3141 3.239 2.931 2.747
Importaciones
(millones de dolares) 2.506 2.557 2594 3.001 2789 2887 2880 2983 3.176 3.358 3.188 3.113 2.754
Reservas internacionales
(millones de dolares) 8.751 8.392 7.881 8.102 8.257 8355 8595 9.004 9.283 9.270 9.765 10.192 10.229
Tipo de cambio real efectivo
(indice 1995=100) 96.9 98.6 113.7 116.6 1121 1140 1218 1195 1208 120.0 119.1 118.8 110.8
M1
(variacién respecto del
mismo trimestre del
afio anterior) -13.5 -2.5 41 11.6 229 21.9 231 19.9 9.1 2.7 -0.2 41 6.8
Tasas de interés real
(anualizadas, %)
Pasivas 12.3 8.7 8.7 7.3 21 1.7 3.1 3.9 48 4.4 3.9 34 -3.9
Activas 19.8 17.9 17.0 13.7 8.5 8.3 111 12.0 13.6 144 13.3 11.4 27

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
aCifras preliminares.

demuestra que el sistema financiero tuvo un nivel de
liquidez satisfactorio.

En respuesta a la disminucion de las tasas de
intervencion y a la mayor liquidez, las tasas de interés
del mercado también se redujeron, pero en menor
proporcion. La tasa de captacion (medida por los
depositos a término fijo a 90 dias) se ubico al cierre de
diciembre en 11.4%, 1.7 puntos porcentuales por debajo
de la cifra observada un afio atras, lo que equivale a sélo
la mitad de la reduccion de las tasas de intervencion del
emisor. Dado que toda la estructura de las tasas de interés
sigue la misma pauta, el sistema financiero traspasa
meramente una parte de la disminucion de las tasas de
interés a sus clientes, con lo cual se le resta efectividad
a la politica monetaria.

Los agregados monetarios aceleraron su expansion
a lo largo del afio, con la excepcion de los medios de
pago (M1). Este agregado mantuvo la tendencia
descendente observada desde el fin del afio anterior y
finalizo el afio con una expansion de 12.1%, en que el
crecimiento del efectivo fue de 14.8% y el de las cuentas
corrientes de 10%, gracias a los cambios introducidos
en el reglamento del pago del impuesto a las
transacciones financieras (tres por mil). Por el contrario,

b Se refiere al tipo de cambio de las importaciones.

el M2 crecio 10.7% y el agregado monetario ampliado
(M3) registro una importante recuperacion, al pasar de
2.8% anual al finalizar el afio 2000, a 9.9% un afio
después, principalmente por el dinamismo de las cuentas
de ahorro.

No obstante la reduccion de las tasas de interés, la
cartera total crecid 1% en términos nominales, lo que
significa que continuo contrayéndose en términos reales,
aunque a un ritmo cada vez menor. A este fendmeno de
persistente contraccion del crédito contribuyeron
diversos factores. Las reducciones de las tasas de
intervencion del Banco de la Republica no se trasladaron
en igual magnitud a las tasas de colocacion del sistema
financiero, porque persiste la debilidad, si bien menor
que el afio anterior, del sistema financiero, y una
percepcion de alto riesgo en la economia por parte de
los banqueros.

Aun asi, se observo una tendencia a la recuperacion
del sistema financiero a lo largo del afio. Los procesos
de saneamiento de activos adelantados por algunas
entidades y la recuperacion de la cartera, particularmente
la comercial, permitieron que el indicador de calidad
mejorara, al pasar de 10.7% en diciembre de 2000 a 9.3%
un afio después.
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¢) La politica cambiaria

Durante el afio el tipo de cambio nominal presento
dos tendencias opuestas. En el primer semestre el valor
del peso se depreciaba, mientras que en el segundo
cambid de tendencia hacia una apreciacion real. Esto
ultimo obedecid en buena parte a la estrategia de
prefinanciacion del gasto adoptada por la Tesoreria
General de la Nacion que, si bien reportd beneficios
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evidentes en materia de endeudamiento externo, produjo
efectos adversos sobre la competitividad del peso.
Como resultado de estas dos tendencias, el tipo de
cambio cerro en diciembre en 2 291 pesos por délar, lo
cual representa una devaluacion nominal del 2.8%, por
debajo de las expectativas iniciales del mercado, pese a
que el promedio anual correspondiente ascendid al
10.2%. El tipo de cambio real se ubico durante diciembre
en 115.8, registrando una apreciacion anual de 3.3%.

3. Evolucion de las principales variables

Al reducido espacio de maniobra de la politica
macroecondémica dentro del marco acordado con el FMI,
se sumo la merma de efectividad, especialmente de la
politica monetaria. En un ambiente de incertidumbre
debido a la perturbacion del orden publico y a la
desaceleracion de la demanda externa, el resultado fue
un desempefio muy débil del sector real.

a) La actividad econémica

La actividad econdmica registré escaso dinamismo
a lo largo del afio, por lo que el PIB creci6 solamente
1.6%, comparado con 2.7% en 2000. En los dos primeros
trimestres la tasa de expansion fue de 1.8%, en el tercero
bajé a 1.0% y en el cuarto se aprecid un crecimiento del
1.7%.

La demanda interna crecid 2.5% como consecuencia
del escaso ritmo de crecimiento del consumo final (1.3%),
en especial el de los hogares. El incremento de la inversion
fue bueno (9.6%), aunque menos elevado que en el afio
anterior (11.8%). Sin embargo, este dinamismo es todavia
parte de la recuperacion de lo perdido en la recesion de
1999 y no de un nuevo ciclo expansivo. El volumen de
las exportaciones acuso un crecimiento del 5.3%, a pesar
de la desaceleracion de la demanda de los Estados Unidos,
la cual fue parcialmente compensada por el dinamismo
de las economias de Ecuador y Venezuela a lo largo de
todo el afo. El aumento de las importaciones fue alto
(11%), pero todavia no se ha recuperado el nivel previo a
la crisis de 1999.

Por ramas de actividad, el sector mas afectado fue
la industria manufacturera, que decrecio 0.8%, después
de haber crecido 10% el afio anterior. La explotacion de
minas y canteras volvio a caer (-4.0%), pero en una
menor proporcion que en el 2000, cuando el registro
fue de -10%. Este pobre resultado obedecié a la caida
de la produccién de petrdleo, consecuencia del
agotamiento de los yacimientos existentes, lo que fue

parcialmente contrarrestado por el aumento del volumen
producido de carbon. La actividad agropecuaria (1.5%)
y el comercio (2.0%) registraron un magro desempefo,
después de anotar tasas mucho mas altas el afio anterior.
En cambio, la construccion dejo de caer y termind el
aflo con un aumento del 3.2% (en el 2000 sufrié un
descenso de 2.8%), confirmando el inicio de la
recuperacion del sector. El transporte, almacenamiento
y comunicaciones fue el sector mas dinamico, con una
tasa de crecimiento del 3.5%.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La tasa de inflacion, medida por la variacion del
indice de precios al consumidor (IPC), estuvo por debajo
de la meta anunciada por el Banco de la Republica
(8.0%). Al finalizar 2001, el IPC registrd una variacion
anual del 7.65%, 1.1 puntos porcentuales inferior a la
correspondiente a 2000. Esta trayectoria fue favorecida
por la debilidad de la demanda interna, asi como por un
menor incremento de los precios de los arriendos,
vestuario y transporte. En contraste, los alimentos vy,
dentro de ellos, las carnes, los servicios de salud y
algunos servicios publicos experimentaron aumentos de
precios por sobre el promedio. El indice de precios al
productor (IPP) aument6 6.9% en 2001, cuatro puntos
porcentuales menos que el registro de 2000. La tendencia
descendente, iniciada a partir de mayo de 2001 cuando
alcanzo un nivel del 11.1%, se mantuvo sin interrupcion
hasta finalizar el afio.

La situacion del mercado laboral continué siendo
dificil. En diciembre de 2001 la tasa de desempleo fue
16.4% en las trece principales ciudades del pais, similar
a la observada en el mismo mes de 2000 (16.5%). En
promedio, sin embargo, la tasa de desempleo fue 18.2%,
superior a la del 2000 (17.2%). El bajo crecimiento
economico de los ultimos cuatro afios redundo, por una
parte, en un incremento de la oferta de trabajo por la
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caida de los ingresos de las familias y, por otra, en una
reduccion de la demanda de trabajo de las firmas. El
aumento del desempleo en 2001 se produjo junto con
un incremento del subempleo, mientras que la tasa de
ocupacidon permanecid estable. La tasa global de
participacion fue 64.2% frente a 63.5% en 2000, debido
al creciente ingreso de mujeres y jovenes a la poblacion
econdomicamente activa. Por su parte, la tasa de
subempleo paséd de 29% en 2000 a 29.9% en el 2001.
Después de dos afios de aumentos, los salarios reales en
la industria, tanto de empleados como de obreros,
decrecieron cerca del 0.3% en 2001.

¢) El sector externo

En el afio 2001 el frente externo se caracterizo por
un aumento de las importaciones (9.8%) y una
disminucidn de las exportaciones totales (-4.6%). Tales
tendencias dieron origen a un vuelco en la balanza
comercial, cuyo superavit de 1 280 millones de ddlares
en 2000 se convirtié en un déficit de 850 millones un
aflo después. Sumado al deterioro del balance de la renta
de los factores y a una mejora del balance de
transferencias, esto resultdo en un déficit en la cuenta
corriente de 1 690 millones de ddlares equivalente al
2.0% del PIB para el afio en su conjunto, en contraste
con el superavit de 350 millones (0.4% del PIB) observado
en el 2000. La cuenta financiera registré una entrada neta
de capitales equivalente a 3% del PIB, y 1 900 millones
superior a la de un afio atras. Las reservas internacionales
aumentaron 1 225 millones de ddlares, cerrando el afio
con un saldo de 10 245 millones de ddlares, equivalente
a 10 meses de importaciones de bienes.

Debido a la disminucion de la demanda externa y
a las caidas de los precios internacionales del petréleo y
del café, el valor exportado de estos productos se redujo
drasticamente (-33% y -28%, respectivamente), con lo
que las exportaciones tradicionales retrocedieron 22%
en el afio. En el caso del petréleo también se redujo
significativamente el volumen exportado, por las
dificultades de la produccion y explotacion, producto
de sabotajes de la guerrilla, y por el agotamiento
paulatino de los pozos existentes. Por el contrario, las
ventas no tradicionales continuaron en alza (10%),
determinadas por el crecimiento de las exportaciones
industriales, en especial las de maquinaria y equipo,
productos quimicos, alimentos, textiles y papel y sus
productos. La demanda de los productos colombianos
por parte de los socios comerciales de la Comunidad
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Andina, sobre todo Venezuela y Ecuador, contribuyo
altamente a la dindmica que exhibieron las exportaciones
no tradicionales durante 2001. La expansion de mas del
30% y 50% de las ventas destinadas al primero y al
segundo pais, respectivamente, coadyuvé a compensar
el crecimiento una quinta parte menor de las ventas
realizadas a Estados Unidos.

Las importaciones de bienes crecieron 11% en el
2001, siendo las compras de bienes de capital
(especialmente maquinaria industrial y equipo de
transporte) el renglon mas dindmico, con un aumento
de un tercio. También aumentaron, aunque en menor
proporcién, las importaciones de bienes de consumo
(15%). En cambio, las importaciones de bienes
intermedios disminuyeron 2%.

El saldo de la cuenta de capital y financiera paso de
500 millones de dolares en el afio 2000 a 2 900 millones
en 2001. Este aumento obedeci6 principalmente al
mayor endeudamiento externo, ya que la inversion
extranjera directa neta aumento ligeramente (2 074
millones de ddlares frente a 2 051 millones en 2000).

El mayor endeudamiento externo se origino en el
mayor financiamiento del gobierno, a través del
incremento de las colocaciones de bonos (2 500 millones
de ddlares), que, al descontar las amortizaciones (430
millones de ddlares), muestra una variacion neta de 2 070
millones de doélares. Los mayores desembolsos recibidos
por la colocacion de bonos obedecieron a la estrategia
del gobierno de aliviar la presion sobre el mercado
interno y prefinanciar durante 2001 recursos necesarios
para el afio siguiente.

La deuda externa total colombiana se incrementd, al
pasar de 36 390 millones de ddlares en 2000 (44% del
PIB y 2.3 veces los ingresos anuales por concepto de
exportaciones) a 39 880 millones en 2001 (48% del PIB
y 2.7 veces los ingresos anuales por concepto de
exportaciones). Este comportamiento se explica, en gran
medida, por el aumento del endeudamiento externo del
sector publico, que a diciembre de 2001 registro 23 540
millones de ddlares (28% del PIB), con un incremento de
2 840 millones respecto del valor observado en 2000. Por
su parte, la deuda externa privada cambio la tendencia
decreciente observada entre 1998 y 2000, al situarse en
16 350 millones de doélares (20% del PIB), con un
aumento anual de 650 millones respecto del valor
observado en 2000. Dicho incremento esta ligado a las
mayores obligaciones externas contraidas por las
empresas no financieras, en tanto que el sistema financiero
disminuy6 167 millones de ddlares sus compromisos.



