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EVOLUCION DE LA INVERSION INDUSTRIAL EN COLOMBIA, 1970-1986.

Jorge Armando Rodriguez */

Las vicisitudes del proceso de industrializacién en nuestro pais
encuentran buena parte de su :xplicacidén en la suerte corrida por
la acumulacidén de cavital. La crisis industrial desatada a mediados
de la.década del setenta, ¥ no revertida todavia, se ha visto
asociada. en efecto. tanto al debilitamiento de la inversidn fabril
en ramas tradicionales. asentadas a lo largo del proceso de
sustitucidén de importaciones. como a la dificultad para allanar el
camino a inversiones que, como es el caso de los bienes de capital,
los patrones internacionaleé éitﬁan en los peldéﬁos mas altos del

desarrollo econdmico.

El presente articulce se propone precisar las tendencias exhibidas
por la acumulaciédn de qapital en la industria nacional entre 1970
v 1986, siguiendo de cerca el curso de la inversién sectorial. E1
trabajo se divide en cinco secciones. En la primera se presenta
una breve consideracidén sobre el papel aue Jjuega la inversidn
global e industrial en el desenvolvimiento econdmico de los paises
capitalistas. con énfasis en los menos desarrollados. En la segunda

se efectla una comparacidn internacional de la formacién de capital

X/ Investigador del Centro de Investigaciones para el
Desarrollo (CID), Universidad Nacional de Colombia.
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global. encaminada a poner en una perspectiva adecuada al proceso

Feorat—deaTunmurac IOnT R Iy teTceTra SeCC IO ES eSS BoEE T UN MATGO
general de interpretacién del comportamiento de la inversién
manufacturera en el veriodo bajio estudio v se analizan los nexos
probables entre dicho comportamiento y el cuadro macroecondémico
existente en las diversas etapas por las qgue cruzédé la economia
colombiana. En la cuarta se explora el interior de la inversién
fabril. con el propdsito de detectar los cambios operados en
términos de ramas v clase de bienes aue conforman el agregado. En

la Gltima seccidn se ofrecen algunas conclusiones.
I. INVERSION Y CRECIMIENTO ECONOMICO

La teoria econdmica moderna le confiere a la inversidén en general,
v a 1la manufacturera en particular, un papel central en el
desenvolvimiento de la economia. Su incidencia presenta un doble
cardcter. En tanto inveccidén de demanda agregada., ocupa un lugar
estratégico en la determinacidén del nivel de empleo de los recursos
disponibles. Y en tanto adicién a la capacidad productiva.
establece limites a las posiblidades de crecimiento econémico en
el largo plazo. La inversién se constituye, ademés. en el wvaso
comunicante a través del cual se incorpora el grueso del cambio

técnico al proceso productivo o, para decirlo de otra manera. los

cambios tecnoldgicos van de la mano de la acumulacidén de capital.



El papel que juega la inversién adauiere caracteristicas singulares

~

SerunSe trate dEe paises CabItETIsTas indistrializados o de paises
menos desarrollados, como cabria esverar dada la distinta
naturaleza de los problemas que enfrentan. Mientras gue en los
primeros las adiciones al acervo de capital apuntan en 1lo
fundamental & proveer demanda efectiva, en los segundos la funciédn
basica de la inversidn es acelerar la expansidén de la capacidad
productiva, si bien .o se +trata de situaciones mutuamente
excluyentes. Esta diferencia se manifiesta. como veremos enseguida,
en el carécter gue asume el desempleo de la fuerza de trabajo en

dos los grupos de paises considerados.

En los paises capitalisias industrializados el desempleo tipico se
origina en la insuficiencia de la demanda efectiva. es decir en la
subutilizacidén de la capacidad instalada disponible, insuficiencia
que puede subsanarse por ejemplo mediante el recurso al déficit
pablico. En los paises menos desarrollados, por el contrario, el
desempleo y el subempleo persisten aun en el caso nc muy comin de
que la inversidn proporcione la demanda suficiente para utilizar
por completo el equipo de capital disponible. En consecuencia,
ademéas del desempleo atribuible a la insuficiencia de la demanda

efectiva, en estos paises se presenta de ordinario un desempleo



estructural, originado sobre todo en la relativamente reducida

3 3 - " b}
CcaracIdad Progdue tIvVaE O OUE CUenitan Sus econonias 7.

Ahora bien. la consolidacidn del capitalismo moderno trae consigo
un proceso de transformacidn estructural gque se manifiesta. entre
otras cosas. en la creciente particivacidn de la inversién dentro
del producto nacional y en cambios en las relaciones sectoriales
de 1la.economia, en particular, en la pérdida de terreno de la
agricultura frente a la industria manufacturera y otros sectores.
Diversos estudios -por ejemplo, Kuznets (1859 y 1978)- han
mostrado, en efecto, que, bien sea gue se comparen distintos paises
en un mismo periodo de tiempo o bien sea gque se examine la
tendencia temporal en un determinado pais, a mayor varticipacién
rtanto de la inversidén como de la industria dentro del producto
nacional corresvonde un mayor ingreso per-capita., uno de los
indicadores méas usados para medir el crecimiento econédmico {/. De
lo anterior se sigue que la ampliacidén de la capacidad productiva
asociada a la realizacidn de nuevas y cada vez mas cuantiosas
inversiones -premisa del crecimiento econdémico acelerado en los
paises menos desarrollados- tiende a materializarse en la industria

més que en ninguna otra actividad econémica.

l Las ideas expuestas en forma sintética en los péarrafos
anteriores se deben, por supuesto, a Kalecki y Keynes.
Para un estudio del desempleo en Colombia, tanto ciclico
como estructural, véase Misidén de Empleo (19886).

Ly Este hallazgo supone, sin embargo, que la relacidn
capital-producto no presenta grandes oscilaciones.
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La posicidn estratégica de la inversidn industrial se hace todavia

mEs ot Te g e dE T YuE &S TEelaciones de mercado  Sse  van
fortaleciendo. Con el desvanecimiento de las relaciones
precavritalistas de produccidén e intercambio, la inestabilidad
inherente a esta variable, rasgo derivado entre otras cosas.de los
cambios sGbitos en las expectativas que los empresarios se forman
sobre la suerte de los negocios, se transmite con relativa
facilidad al cc..junto de la economia. En estas condiciones, la
inversién industrial se convierte en uno de los determinantes

cruciales del ciclo econdmico.

11, UNA COMPARACION INTERNACIONAL DE LA ACUMULACION GLOBAL

A. Confrontacidn con paises de ingresos medios y con América

Latina

Segin datos del Banco Mundial (1988), el crecimiento de la
inversién interna bruta de Colombia durante el periodo 1965-1980
fue de 5.8% en promedio anual, que si se compara con el 8.9% que

lograron el casi medio centenar de

g

aises aque ese organismo
clasifica como de ingresos mediados, grupo dentro del cual se
inscribe nuestro pais, da una idea del bajo dinamismo que acuséd la
acumulacidn local de capital en esa época. En el periodo 1880-1986,
mientras tanto. la recesidn en gran parte del mundo subdesarrollado
se traduio en estancamiento v en muchos casos en retrcceso de la

acumulacién oproductiva de capital. En Colombia, la tasa de



crecimiento de la inversidn declind de manera abrupta. al punto gue

EpENAT T prome ST I T I T ANE T Drobablemente  1a  mas  baja  para
periodos de igual duracidén desde los alios treinta. Pero, al menos
en este aspecto, la recesidén golped con méds fuerza a los demas
paises de ingresos medianos, vistos en su conjunto. Alli, la
inversién decrecidé a una tasa media anual de 2.3%, muy por debajo
de los guarismos observados tanto en los paises de bajos ingresos

como en los paises capitalistas industrializados.

51 bien no se dispone, para este trabajo, de las cifras necesarias
para adelantar una comparacidén de la tasa de inversidén (relacién
entre la formacidn interna bruta de capital v el PIB) en los paises
de economia de mercado clasificados_comgwinpe;medios, dentro de los
cuales se encuentra Colombia segﬁh alguﬁos éstﬁéiog efectuados
sobre la insersién del pais en los patrones internacionales de
crecimiento econdmico %ﬁ si podemos, en cambio, restringir nuestro

dmbito de referencia a América Latina. regidén con la que existen

importantes rasgos econdémicos compartidos.

Tal comparacidén indica que Colombia ocupa una posicién relativa gque
puede considerarse como desfavorable. inclusive como rezagada, al

menos en los afios posteriores a 1960. Como ‘lo registra el cuadro

3/ Véase, por ejemplo, Echavarria, Caballero v Londoiio

(1983) y Londofioc (1989). La mavoria de los estudios
aludidos siguen la metodologia de Chenery y asociados.



No. 1. durante la década de los sesenta el coeficiente de inversidn

——givbaIdeColvntlE TsTII0 alrededor del 16.9% del PIB, esto es, 1.7
puntos por debajo del promedio alcanzado por el conjunto de los
raises de América Latina. S6élo logré superar., en ese periodo. a
siete de los veinticuatro paises que conforman la muestra (El
Salvador, Guatemala, Haiti, Paraguay, Repiblica Dominicana,
Trinidad y Tobago., ¥y Uruguay), v resulta significativo sefialar que
estaba a 1. zaga de todos los paises que luego integrarian el Grupo
Andino. El1 avance logrado en los afios setenta, manifiesto en el
hecho de que el coeficiente de inversidén de Colombia rondd el
19,1% del PIB. resulté insuficiente para situarse siquiera en el
promedio de América Latina (23% del PIB). Sea como fuere, este fue
un decenicv en el que la acumulacidén de capital adquiridé cierto
pais desmejord levemente, si se considera que en esta oportunidad
su tasa de inversién excedidé apenas la de seis paises (Chile, El1

Salvador, Guatemala, Haiti, Nicaragua y Uruguay).

La crisis econdmica que agueié a América Latina con gran fuerza
sobre todo durante la primera mitad de lcs alfios ochenta acarred un
ostensible marchitamiento del proceso de acumulacidn de capital,
a semejanza de lo que acontecid, segin vimos atras desde otra
éptica, con el grupo de paises de ingresos medianos. E1l coeficiente
de inversién promedio de la regidn descendidé a 18,3% del PIB, el
guarismo mAs bajo de las tres décadas que estamos estudiando.

Resulta paraddjico, sin embargo, que altn en medio de la recesiédn
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Colombia haya alcanzado el tope del coeficiente de inversién global

[t A% et PIB rdetando wrrAT T deciTe s bEises de 1§ muestTra. La
‘explicacidén de este fendmeno reside en la singularidad del proceso
de endeudamiento externo del pais v en el comportamiento del sector
rublico. En tanto que, a raiz de la crisis de la deuda mexicana que

quedd al descubierto en octubre de 1982, la mayoria de los paises

latinocamericanos deidé de percibir nuevos recursos externos, a
Colombia. . méAs precisamente al sector pablico, se le siguieron
otorgando importantes flujos de crédito que le permitieron acometer
voluminosos proyectos de inversidn. El proceso de acumulacidn de
capital descansé sobre 1la inversidén pablica, puesto que la
inversién privada venia mostrando desde tiempo atrds serios

sintomas dc agotamiento (Fedesarrollo, 1988).

Para el conjunto de América Latina, la caida de los coeficientes
de inversidén tocd fondo en los atios 1983-1885, cuando arrecid la
crisis de la deuda y se extendieron por toda 1la regién los
programas de ajuste. Como lo han serialado algunos trabajos (v.g.,
Zahler, 1987). estos dos fendémenos guardan entre si una estrecha
relacidén de causalidad en el sentido de que el tipo de politicas
de estabilizacidn instauradas, al privilegiar el cumplimiento de
metas macroecondmicas v financieras de corto plazo y propender por
el fortalecimiento cambiario de los paises (en aras, a su vez, de
mantener su capacidad de pago de las obligaciones externas),

descuidan el impacto de la deuda y del ajuste sobre el crecimiento

e



vy la transformacidén de la capacidad productiva v sus posibilidades

»

e I ITETC TENI N to g8 Mmedlano v L1argo riazo.

B. Precisiones sobre el caso colombiano

LLegados a este punto es neceserio precisar dos aspectos para tener

una visidn més acabada de lo acontecido en Colombia en materia de
acumulacidn de capital. La primera cuestidn se relaciona con el
hecho de que la acumulacidén de capital es un proceso de larga
duracién y, en consecuencia, Su examen requiere apreciar su
evolucién en periodos de tiempo mucho més largos que los
considerados hasta aqui (1960-1988). Y la segunda tiene que ver con
el impacto que ejercen los movimientos de precios relativos sobre

la acumulacidn, especialmente los derivados del tipo de cambio.
1. Acumulacidn de capital en el largo plazo

La disponibilidad y calidad de las estadisticas ha confinado el
grueso de estudios sobre la acumulacidédn de capital en Colombia a
los afios posteriores a 195(). Uno de los més recientes (BID, 1989),
coincidiendo con la mayoria de ellos, sefiala a la primera mitad de
los ahfios cincuenta como la fase de ascenso mas protuberante de la
inversidén global en 1las cuatro 1n0ltimas décadas. Lo gue vino
después, en el lustro siguiente, fue un rapido retroceso que dejd
al coeficiente de inversidén, expresado en términos reales, en un

nivel inferior al prevaleciente al comienzo del decenio. La

10



acumulacién de capital se vid. a partir de entonces, signada por

————tht-estabitited—de—barjoperftiTpreTarte T Con pEQUETIoE T EVATLGEE Y

retrocesos.

El trabajo de Londofio (1989) amplié de manera considerable el

horizonte temporal del andlisis de la acumulacién de capital en
Colombia, cobijando el periodo 1925-1987, si bien todavia no han
sid~ sometidos a critica los procedimientos utilizados para obtener
sus estadisticas. Para nuestros propdsitos tres hallazgos resultan
interesantes. Primero, la rapidez, frente a los patrones
internacionales, de la transformacién de la estructura productiva
colombiana, patente en la veloz reduccién tendencial de 1la
participacidén del sector primario. Segundo, la convergencia
sistemdtica de la estructura sectorial del pais -sector primario
v sectores urbanos- al patrdén internacional. Y, por altimo, la
presencia de una estructura productiva inicial bastante atrasada.
de nuevo en relacidén con la experiencia internacional, atraso que
se habria expresado en el ‘"sobredimensionamientc” de las
actividades primarias frente a las industriales y de servicios en
el periodo previo a la segunda guerra mundial. Esta circunstancia
habria permitido la réapida evolucidn posterior, concentrada, segin
el autor en cuestidén. en el decenio 1945-1955, vy la convergencia,
luego de superado el "atraso"”, a los registros impuestos en el
escenario mundial. En lo que concierne a la acumulacién de capital,
su evolucidn se asemeja a una especie de U invertida, pues "tras

partir de niveles que serian consistentes con la experiencia de

11



otros palses en iguales condiciones de acumulacién, pareceria haber

CrE T T MUC IS Mas™ dé 10 ESDETEdC  Nasta Comienzos deé 1os &anos
cincuenta, y a partir de entonces la intensidad habria conversgido

paulatinamente a la norma”, Londorio (1889, p. 17).
2. Impacto de los pre-ios relativos

Casi la totalidad de lo gue hemos dicho hasta alura hace caso omiso
de la incidencia de los cambios en los precios relativos sobre la
acumulacién de capital. Es evidente, sin embargo, que el
encarecimiento o abaratamiento de los bienes de capital frente a
otras  clases de Dbienes puede, respectivamente, aminorar o
acrecentar los resultados reales, casi podria decirse fisicos, del
esfuerzo de inversién que Sérreflejé_en el gasto nominai. Dada la
ligazdén existente en nuestro pais entre la acumulacidén de capital
v los cambios operados en el sector externo, gran parte de las
variaciones de los precios relativos se originan en movimientos

*

del tipo de cambio.

Una manera de apreciar el impacto de los precios relativos es
contrastar el coeficiente de inversidén calculado en términos
nominales con el estimado a partir variables expresadas en precios
constantes (Véase, grafico No. 1). De este procedimiento surgen,
o, mejor, sobresalen, varios momentos en los cuales los efectos de
la tasa de cambio han resultado cruciales para explicar el curso

de la acumulacién. El primero de ellos abarca gran parte de la

12



década de los cincuenta, més precisamente hasta 1957, cuando la

—relac it de T e amD e s T I e o e T DU Lo | Fevaluada. Tavorecio la
inversidn, especialmente en maguinaria y equipo de transporte. La

crisis cambiaria v la devaluacién de 1957, al incrementar los

o

recios relativos de los bienes de capital, precipitaron la caida
de la tasa de inversién real, la cual, sin embargo, permanecid en
niveles ligeramente superiores a la tasa nominal hasta 1967. E1
sistema de minidevaluaciones impuesto por el Es.ututo Cambiario en
este 0ltimo afio practicamente eliminé el diferencial entre las

tasas real y nominal de inversién, hecho que aparece en las

estadisticas paralelas de Cuentas Nacionales para el periodo 1970-
1980 1llevadas por el Banco de la Repablica vy pof el DANE,
indicando, probablemente. que la politica camviaria operd en el
sentido de ceriir los movimientos de los precios domésticos de los
bienes de capital a los precios prevalecientes en el campo

internacional.

Entre 1981 y 1984 volvid a observarse con claridad el fendmeno que,
segln vimos, se presentd en la primera parte de los cincuenta: la
tasa real de inversidén excedidé a la tasa nominal %ﬂ A ello
contribuyvéd, sin duda, la politica para manejar la bonanza cafetera

de la segunda mitad de los setenta, que en el frente cambiario dejoé

4/ Este hecho se puede comprobar observando mas adelante la
grafica No. 4. Se prefirid, en aras de la consistencia,
construir el grafico No. 1 con base en las Cuentas
Nacionales del Banco de la RepGblica que como se sabe
s6lo llegan hasta comienzos de los ochenta.

13



como legado una revaluacidn real de la tasa de cambio, pese a aue

~tos—rvrevicsInternacionales eI Erano, v con ellos los 1ngresos
externos extraordinarios, habian entrado en barrena desde

comienzos de la década. La relacidn entre las tasas de inversidn
se revertid de manera radical en 1985, a raiz de la aceleracién del
ritmo de la devaluacidén., la cual alcanzdé el 52% en términos
nominales, mas qgue compensando los efectos de la inflacidén interna

v externa, afectando severamente la acumulacidén privada de capital.

ITI. ITINERARIO DE LA INVERSION INDUSTRIAL

A. Rasgos generales

La experiencia internacional indica que la consolidacién de 1la
industria ha estado asociada, de ordinario, al avance paulatino de
la inversidn sectorial. No fue éste el caso de Colombia en el
periodo 1970-1886. Por el contrario, el proceso de acumulacidn de
capital en la industria manufacturera se caracterizdé por la
eiecucidén de un exiguo volumen relativo de inversidn. Asi se
desprende de la comparacidén entre la tasa de inversidn del

conjunto de la economia y la correspondiente al sector industrial

14



5/. Bien sea en términos nominales o reales, la tasa global excedid

T E I sET oY IR T s I o AN A S A TENdSTIiC 14 GuUS 56 VEnlia Observando.
segun informa el trabajo de Giraldo y Prada (1978), desde 1958, afio
a partir del cual es vposible efectuar esta comparacidén. En efecto,
mientras que la primera alcanzd, en promedio, un 16.,68% del PIB
total en términos nominales, la segunda apenas rondé el 12,2% del
PIB industrial, valores que son estadisticamente equivalentes. en
cada caso, a los calculados a partir de .as variables expresadas
en términos reales 6/. La grafica No. 2 presenta en forma detallada

los indicadores en cuestién.

Nétese, sin embargo, que el hecho de que la tasa de inversién
industrial sea menor gque la correspondiente al conjunto de la
economia no implica necesariamente una pérdida de participaéién de
la industria en el producto nacional, pues este resultado depende

también de la evolucidn del stock de capital de la economia y de

la industria en el largo plazo, al comportamiento de la relacidn

5/ En adelante, la tasa de inversidn se calcula como la
relacién entre la formacidn bruta de capital fijo v el
PIB, variables ambas expresadas, segin se indique en cada
caso, en términos nominales o reales. Lo anterior implica
que el concepto de inversidén que se utiliza a partir de
aqui excluye la variacidén de existencias. La razdén para
ello estriba en la necesidad de compatibilizar las
estadisticas del Sistema de Cuentas Nacionales con las
provistas por los Anuarios de Industria Manufacturera.

6/ Por lo demads, en ningdn momento del periodo analizado la
formacidén bruta de capital fijo de 1la industria
representd siquiera la gquinta varte del total del mismo
agregado.

15



capital-producto y al grado de utilizacién de la capacidad

Imstarada AT a s T 85 MUy Drobable due 61 bajo dinamismo de 1a
tasa de inversidén industrial se hayva constituido en uno de los
factores causales méds importantes de la caida de 1la participacidn
del producto industrial (excluyvendo la elaboracién de café) en el

producto total, tastante aguda entre 1981 y 19886.

El flujo de inversidén industrial se vil signado, de otra parte,
por una marcada inestabilidad a lo largo del periodo en cuestidn.
Tanto en términos absolutos como en +términos relativos las
oscilaciones de la formacidn bruta de capital fijo de la industria
son muy superiores a las correspondientes a la misma variable del
conjunto de la economia. La desviacién tipica alrededor de la tasa
media de inversidn de la industria, indicador del grado absoluto
de dispersidén, alcanzéd, en efecto, dos puntos, esto es, méas del
doble de la arrojada por la tasa media de inversidén global 7/. Por
su parte, el coeficiente de variacidén, indicador del grado relativo
de dispersidén alrededor de la tasa de inversidn promedio, se ubicéd

en un 17% v un 6,4%, respectivamente. Tal variabilidad evoca

7/ Tal hecho se hace aln mAs notorio si se avizora desde la
perspectiva de las tasas anuales de crecimiento de la
inversién expresada a precios de 1975. El1 crecimiento
promedio se ubica en 3,4% vy el guarismo de la desviacién
tipica llega hasta 15 puntos!.

16



teorias que, como la de Keynes 8/, consideran a la inversién como

ta—fuerza—Ectiva Vo triz a8 1as Tluctuaciones oiclicas de Ta
economia, aunque debe tenerse en cuenta que la tasa de inversidn,
por provenir de agregados medidos con una periodicidad anual, no
las refleja a cabalidad. De cualquier modo, en el caso particular
de Colombia, el comportamiento de la inversién industrial cobra
especial importancia pues el ciclo econdémico fundamental, como lo
muestra el trabajo de Melo, French y Langebaek (1989), se origina
en las actividades manufactureras y urbanas. Tras los cambios de
corto plazo del coeficiente de inversidn subyace., sin embargo, una
tendencia descendente de larga duracién, interrumpida sélo en los
recesivos afios de principios de los ochenta. La perduracidén de
esta tendencia, en tanto enmarca dentro de limites muy estrechos

la ampliacién de la capacidad productiva, puede comprometer, si es

que no lo ha hecho ya, el crecimiento econédémico de largo plazo.
B. Causas del debilitamiento de la inversién industrial
Sobre los determinantes del comportamiento de la inversién fabril

en Colombia se tejen las més disimiles hipdétesis, desde las que

enfatizan los factores de demanda agregada, mecanismo acelerador

8/ La teoria se puede resumir diciendo -anotaba Keynes- que,
dada la sicologia del pGblico, el nivel de produccidn y
de ocupacidn en general depende del volumen de inversiébn.
Lo planteo de este modo, no porque sea el Gnico factor
del que depende la producciédn agregada sino porque, en
un sitema complejo, se acostumbra considerar la causa
causans el factor més sujeto a fluctuaciones bruscas v
apreciables.
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{v.g., Ocampo, Londofio v Villar, 1988), pasando por las que se

CONCENLIan eIl €lemelntos estructurales ., como la productividad y la
rentabilidad (v.g., Kalmanovitz. 19886), hasta las que dan especial
realce al papel jugado por la mentalidad de los empresarios, més
apropriada para operar en el cerrado mundo precapitalista gque en el
marco de la racionalidad que envuelve a las economias de mercado

(v.g., Misas, 1989).

La hipétesis que probablemente ha recibido la atencién de un mayvor
nimero de estudios es la que se apova en el principio de
aceleracidn 9/. Esta idea, basada en la demanda efectiva,-seﬁala,
de manera generai, gue un cambio esperado en la demanda total
‘tiende a inducir un cambio mayor ( de ahi 1la .referencia a
"aceleracion”) en el volumen de inversidén. Los problemas mas serios
para su comprobacidén empirica, objetivo que usualmente se trata de
satisfacer por medio de modelos econométricos, residen en la
representacién'cuantitativé de las expectativas y de la relacién
capital-producto. Para dar cuenta de las singularidades econdémicas
del pals, Jjunto a los factores de demanda también se suelen
introducir variables que capturan los cambios operados en el sector

externo, los precios relativos, la disponiblidad de financiamiento

9/ Una buena revisidén critica de la literatura sobre los
determinates de la inversién industrial, basada en el
principio del acelerador, se encuentra en Ocampo, Londoifio
y Villar (1988), p. 17 y ss. Una versidn sobre los
determinantes de la inversion industrial gue conjuga
elementos de demanda, rentabilidad y financieros, en un
marco poskeynesiano, es presentado por Chica (1984).
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v la tasa de interés, resultando en la mavoria de los casos que

esta—tttime-variabte o e e e T mEY oY T I Uehe e SODbre &l volumen

de inversién.

Si bien los modelos que han puesto a prueba la hipdtesis del
acelerador para el caso de la industria por lo general estiman
funciones cuya variable dependiente representa el volumen de
inversién bruta a precios constantes., surgen serias dudas sobre su
validez cuando se considera, no va el nivel, sino la tasa de
inversién. En este Gltimo caso, ni la tendencia decreciente ni
algunas de las inflexiones méAs protuberantes observadas en los
diecisiete afios estudiados agui (1970-1986) encuentran una
explicacidén satisfactoria. En buena parte del periodo prevaleciéd,
en efecto, una relacién entre demanda agregada y tasa derinversién-
contraria a la que postularia dicha hipdtesis. Resulta muy
significativo, de una parte, gue el coeficiente de inversidén haya
tocédo fondo a la par gque la bonanza cafetera de la segunda mitad
de los setenta proveia una inyveccidén apreciable de demanda y, de
otra, que dicho coeficiente haya alcanzado el tope médximo mientras
la economia se debatia en la aguda recesidén de inicios de los
ochenta. De modo mas general, para que la hipdétesis del acelerador
puediera dar buena cuenta de la tendencia descendente de la tasa
de inversién tendria que demostrarse que la demanda agregada se viéd

erosionada de modo mas o menos sistemdtico a lo largo del periodo
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en cuestidn 10/. Es dificil creer, sin embargo, gue éste hava sido

(Cpigket-{-Tem

Una explicécién mas fructifera de la inhibicidén experimentada por
la acumulacidén fabril debe considerar, junto a las condiciones de
demnnda y financieras, la influencia ejercida por factores de
naturaleza estructural e institucional. Ambos factores. como
veremos luego, afectaron ne.ativamente la rentabilidad industrial,
el determinante més importante de las decisiones de inversién, y
abrieron la senda contraccionista de largo plazo a través de la
cual se encauzd la formacidn capital. Para ilustrar su incidencia
puede ser Gtil dividir la trayectoria seguida por la tasa de
inversidén en dos componentes: tendencia y ciclo.. Mientras que la
tendencia a la baja se desatd més por-la-acéiéﬂrcombiﬁada dé un
conjunto de factores estructurales e institucionales que
repercutieron sobre la rentabilidad, las oscilaciones en torno a
esta tendencia se pueden adjudicar en gran parte a los cambios en

la demanda orientada hacia la industria, v no sdélo de la demanda

agregada en general, al grado efectivo de apertura de la economia

m/ Este argumento se refiere utnicamente al nicleo de la
hipétesis del acelerador, la demanda agregada. Desde
luego, los autores que se apoyan en ella consideran otro:c
factores que repercuten sobre la inversidén industrial,
tales como el grado de apertura de la economia y los
movimientos de la tasa de cambio.
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frente al comercio exterior, v al impacto de las disposiciones de

Rcessiemal 2 _ ’ 14
Dot Tt eTOT NI Ty A T A AdMin il L PTac 10nes de turno &7,

Aungue los estudios que consideran a la crisis industrial comrmo una
crisis de rentabilidad relacionada con elementos estructurales
identifican distintas causas del fendmeno, puzde afirmarse que
existe cilerto acuerdo en sefialar como las maAs importantes al
deterioro de la productividad del trabajo, la lenta incorporacién
de cambio técnico al proceso productivo y la movilizacidn doméstica
de capitales hacia la esfera financiera, dandole mayor o menor
énfasis a uno u otro aspecto de acuerdo a la hipdtesis particular
que esgrimen sus autores. En relacidén con la productividad del
trabajo, segin estimativos de Kalmanovitz (1988), el indice per-
cédpita aumentd de manera sostenida durante los afios sesenta y hasta
1972, hecho que sentd las bases para la extraordinaria expansiédn
industrial del periodo 1967-1974, y desde entonces entrd en
barrena, con leves fluctuaciones, practicamente hasta 1981. Este
menoscabo tan ostencible sufrido por la productividad se suscité,
entre otras cosas, a raiz de la misma parsimonia del proceso de
acumulacidn de capital, de graves problemas de gestiodn

administrativa y de la atmdésfera laboral conflictiva de la época.

11/ Conviene sefialar, sin embargo, que la divisidn entre
factores que actuan sobre la tendencia y sobre el ciclo
es una abstraccidén que hace caso omiso del hecho de que
la tasa de inversién observada en un determinado momento
es el resultado combinado de todos los factores
involucrados. aunaue con su propio peso especifico en el
terreno de la causalidad.
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Existen algunos indicios sobre la recuperacién de la productividad

det—travaioaerpuss de 1982, acociada en alguna medida a la
incorporacidén de nuevas tecnologias v a la diversificacidén de la
produccidn en sectores tales como textiles, cemento, metdlmecénica

v artes gréaficas, asi como también a la contratacién de

trabajadores temporales.

Al mismo tiempo, v en es.:echa relacidén con la caida de la
productividad del trabajo durante los setenta. el cambio técnico
dejdé al parecer de jugar el papel protagdnico gue habia desempeifiado
en el pasado en el proceso de crecimiento econdmico global e
industrial. Asi, de acuerdo con el trabajo de Echavarria (1989),
mientras que entre 1830 y 1374, gonsiderando varios subperiodos,
la contribucidén del cambio técnico al crecimiento del valor
-agregado global e industrial oscilédé entre unos porcentajies minimos
de 40.4% y 36% y unos maximos de 48.3% v 83%, respectivamente, en
el subperiodo 1974-1980 dicha contribucidén cayd al 19.6% en el caso
del agregado total y al 8.8% en el caso del agregado industrial.
El afianzamiento de una estructura industrial concentrada, con
rigidas barreras a la entrada y a la salida de capitales, y el
sesgo proteccionista en favor de las ramas fabriles tradicionales
que prevalecié atn en medio del proceso de liberacién de
importaciones que vivid el pais (1974-1982), de hecho contribuyveron
a desestimular el empleo de nuevas tecnologias. La reduccidn de

costos originada en el cambio técnico pasd en estas circunstancias

22



& ocupar un lugar secundario como arma para definir las

conrfrontacIomes {MErenNtes 4 18 COmMpeLercia de CaADlitales.

La rentabilidad de la inversién industrial se vid menguada también,
desde la perspectiva estructural, por el proceso de circulacién
financiera del capital que tomd fuerza en la sezunda mitad de los
setenta. En vez de dar una utilizacién productiva al excedente
econdémico, las firmas se dedicaron, en efecto, a adguirir activos
financieros y derechos de propiedad sobre activos productivos va
existentes, fendmeno que algunos analistas han denominado como fuga
interna de capitales. Para financiar estas operaciones no dudaron
en apelar también al endeudamiento antes que a la emisidén de
derechos de propiedad (acciones), ya que esta Gltima via implicaba
éierta pérdida de control sobre la empresa por parte de los
propietarios del momento (Misas, 1987). El servicio de las deudas
contraidas con diversos fines comenzaron a absorber, al propio
tiempo, una porcidén creciente de los beneficios obtenidos por las
unidades productivas. Los sintomas de una posicidén financiera
vulnerable no tardaron en hacerse presentes en los balances de las
empresas. Ya en los albores del decenio de los ochenta el
cumplimiento de las obligaciones con los acreedores, pertenecientes
al sector financiero en su mayorié, se Hizo tan oneroso gque puso
en entredicho la capacidad para enjugarlas con recursos propios.
Las dificultades de las unidades productivas se irrigaron por todo
el tejido econdmico.del pais y dieron origen a la crisis financiera

de comienzos de la década de los ochenta (Melo, 1989).
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Entre los factores institucionales que concurrieron para ahuventar

I AN I ML S I T I TS e IO Ebresarios del Campo de J1a 1nversion
productiva sobresale el abandono de lo que en algin momento llegé
a tener visos de estrategia para la industrializacién. Tras el
agotamiento a mediados de los afios setenta del que se ha dado en
llamar modelo de sustitucidén de importaciones, desaparecid, en
efecto, practicamente todo vestigio de voluntad industrializante.
El Estado colombianoc _.ientd desde entonces la politica econdmica
v el conjunto de sus acciones a atender casi de manera exclusiva
problemas de corto plazo. Este hecho resulta particularmente grave
51 se tiene en cuenta que la industrialiéacién en los paises
capitalistas menos desarrollados no es un proceso de generacidn
esponténea, que se desata por la libre accidn de las fuerzas del
mercado. Asi lo demuestra, por ejemplo, la experiencia vivida por
los paises del Sudeste Asiatico, en los cuales el Estado jugd un

papel decisivo para fortalecer la manufactura (Echavarria, 1989).

A continuacién se analizan las discontinuidades temporales o
ciclicas manifiestas en la evolucidén de 1la tasa de inversidén
industrial y los factores que contribuyeron a definirlas. Se
tratan, para fines de interpretacién, en forma separada a la
tendencia y sus determinates estructurales e institucionales que

se acaban de esbozar.
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C. Inversidn industrial y escenario macroeconémico

En los comienzos de los setenta, inscritos en la fase de expansién
industrial que habia comenzado en 1967 v que culmind en 1974, 1la
tasa de inversidédn mostrd cierto vigor (Véase, cuadro No. 2). A
pesar de dgdue en el frente externo se habia configurado un déficit
en la cuenta corriente de la balanza de pagos, el rapido
crecimiento de las exportaciones de produci.s manufacturados -
inigualdado hasta este momento-, apoyvado en la mejoria de los
términos de intercambio y en las politicas cambiaria y de promocidn
de exportaciones aplicadas desde 1987, concurridé para crear el
ambiente favorable para que la ola de inversiones industriales se
consolidara. En la misma direccidn actud tawpién el déficit del
sector pGblico, mas si se tiene en cuenta que su orientacidén hacia
el mercado doméstico era significativa, en cualquier caso mayor gue
observada en los afios ochenta. Nbtese que las condiciones
macroecondmicas reinantes, excepto aquizd por la protuberante
aceleracidén de la inflacidén, no sélo fueron propicias para la
industria sino para el sector privado en general. De hecho., por
Gnica vez en los decenios de los setenta v de los ochenta el sector
privado invirtidé mas de lo que ahorrd, convirtiéndose en una fuente
de generacidén neta de demanda agregada, como se aprecia en la

grafica No. 3.

A partir de 1974, presagiando la pausa recesiva que se haria

patente en el conjunto de la economia durante 1975, la inversidn
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industrial se adentra por una fase de contraccidn pronunciada aque

————t e g s ta—tos—aibores—de—tos—atos-oohemta—Este subrericds marca
el inicidé de una crisis industrial profunda y prolongada, cuyas
dimensiones se manifiestan en el hecho de que por primera vez, al
menos desde la segunda posguerra, el crecimiento de la produccién
industrial se sitia por deba‘o del crecimiento de la produccién
nacional. Tres circunstancias se combinaron con los factores
estructurales e institucionales para agravar el desmor . .amiento del
coeficiente de inversidn: al adversas condiciones imperantes en el
mercado mundial, la implantacidédn de un proceso mds o menos intenso
de desregulacidn estatal del sector externo de la economia y el

manejo dado a la bonanza cafetera de 1976-1880.

En primer lugar, la recesién de mediana intensidad que se extendid
por el mundo capitalista, sobre el que pesaba el alza de 1los
precios del petrdleo, frendé el auge de las exportaciones de
manufacturas a partir de 1974. Su tasa de crecimiento anual,
excluidas las exportaciones de café elaborado, cayd, en efecto, al
6% en promedio entre 1974 y 1980, menos de la mitad de 1la
registrada en el periodo 1965-1974. Tal retroceso debidé haber
incidido en forma negativa sobre algunos de los bproyectos de
inversiodén en ciernes en la medida en que afectaron su factibilidad
técnico-econdmica (v.g., tamafios minimos de planta dejaron de ser

viables en las nuevas condiciones de demanda externa).
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En segundo lugar, la imposicidén a partir de 1974 y hasta 1982 de

B

vr—proceso—ae—tiberactdn~de—itmportaoivrics~favorsst o Ta entrada &1
mercado doméstico de bienes extranjeros que minaron las ventas de
una industria poco preparada para afrontar, en términos de
productividad del trabajo por ejemplo. la competencia forénea.
Puesta en marcha en un comienzo como medida anti-inflacionaria por
la administracidén Lépez, la apertura hacia dentro se hizo viable
merced. a '= desaparicidén de las restricciones cambiarias
prevalecientes hasta fines de los afios sesenta y al crecimiento
sostenido de la economia en los afios precedentes. Los cambios mas
protuberantes se circunscribieron al régimen de importacidn,
llevando gran parte del universo arancelario al régimen de libre
importacidr, y a los niveles arancelarios, los cuales sufrieron una
notable reduccidn. Con todo, debido a que la estructdég arancelaria
no se modificé de manera sustancial, perdurdé el sesgo
rroteccionista observado en el pasado en favor de las industrias
tradicionales (Ocampo, 1989). La concentracidn de la inversidn
industrial en un reducido numero de ramas, correspondientes en su
mayvoria a etapas primarias del ©proceso de sustitucidn de
importaciones, aque como veremos después ha caracterizado el
desenvolvimiento de la acumulacion fabril, encontrd, pues, en la
permanencia de la proteccidn a las industrias tradicionales un

punto de apovo que tendidé a reforzarla.

En tercer lugar, la bonanza del café de la sezunda mitad del

decenio de los setenta, si bien contribuvéd a dinamizar la actividad
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literatura

contribuvéd,

monetario de

econdémica como un todo, no favorecid la expansidn de la industria

e facturera—A—tr- oot EnraT TS dE T e T e T e OME NG, - Gl pusde
interpretarse como una manifestacidén tipica de lo que en la
econdmica se conoce como “enfermedad holandesa’,

sin duda, la politica para neutralizar el impacto

la bonanza. Ella impidié¢ que una fraccién importante

de este excedente se convirtiera en demanda efectiva interna, yendo

a ensanchar en cambio la brecha entre el ahorro y la inversid.. del

sector privado, favorable al primer agregado, como se aprecia en

grafico No.

La parte de la demanda que se proyectd al interior

de la economia, a través del alza del precio interno real del

grano, fue absorbida en gran medida por el gasto en alimentos no

procesados, bienes que por esos__afios experimentaron ostensibles

alzas de precios. Como resultado, el consumo de productos de origen

industrial no recibid un impacto considerable de dicha fuente m/,

desanimando la realizacién de planes de inversién destinados a

satisfacer su demanda.

Durante los primeros afios ochenta, la industria se vidé agobiada

por la recesién, en forma todavia méds severa que el resto de la

economia. Pero, precisamente en 1981 y 1982, cuando la producciédn

industrial acusaba 1los signos més agudos de la contracciédn,

el

49.

o

de
el

hecho, la participacién de los bienes industriales en
consumo final de los hogares pasd de representar el
5% en 1974 al 48.4% en 1880. Sin embargo, esta pérdida
participacidn se hace todavia mas visible al comparar
guarismo de 1970. 50.5%, con el de 1986, 46.5%.

28



decreciendo incluso en términos absolutos, la tasa de inversién

s ectorrar-se—stevabr—hastzgIvanzar o <cima de Todo €1 DPeriodo

1970-1986. No se +trata, como podria pensarse, de la simple

coincidencia de un descenso del producto més rapido aue el de la
formacién de capital. El crecimiento real de la inversién
industrial fue, de hecho, muy pronunciado (13,8 v 25% anual,

v

respectivamente). Cémo se explica este, en apariencia, paradédjico
comportamiento? I .. condiciones generales de la demanda aéfegada
ofrecian un aspecto sombrio. Puesto que una fraccidn apreciable de
la inyeccién de demanda proveniente del déficit pOblico se dirigiéd
hacia el exterior en forma de importaciones, las fuerzas
contractivas asociadas al deterioro de la cuenta corriente de la
balanza de pagos &ncontraron una resistencia incapaz de evitar su
afianzamiento. Las exportaéibnéé dé productos industriales, mas que
ningan otro tipo de bienes exportados, sufrieron las secuelas

negativas de la recesidédn internacional y del retraso cambiario

heredado del periodo de la bonanza cafetera.

Otros factores distintos a las condiciones de demanda propiciaron
en consecuencia la realizacidén del cumulo de inversiones
industriales. Sobresale, en primer término, el alza sustancial
experimentada por las importaciones de bienes capital (véase,
grafica No. 4), favorecida tanto por el mantenimiento del proceso
de liberacién de importaciones hasta bien entrado 1982, pese a gue
el deterioro econdémico se hizo notorio en todos los frentes desde

1981, como por el nivel de la tasa de cambio, revaluado en términos
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reales en esos momentos. Hay que considerar, en segundo lugar,

ta-—mpudtzac IOy transformac Tt T auE TS I PETEGe T SUIrid™ TIa
competencia entre empresas. En este sentido, Avala. Bernal v Méndez
(1987) sostienen aue en medio de la recesidén de comienzos de los
ochenta tuvo lugar un proceso de innovacién tecnolégica de ciérta
intensidad. Segln dichos autores, la difusidén de la automatizacién,
en una fase caracterizada por la incorporacién de la
microeléctronica al pror .30 productivo, se consﬁituyé en la forma
activa y principal a la que recurrieron las firmas para la captura
v expansidén de los mercados. En aguellas ramas donde se llevaron
a cabo los provectos de inversidn, la ampliaéién de la capacidad
productiva (mediante la introduccidn de nueva maquinaria y equipo,
vy la adecuacidén de la planta fisica) buscaba, pues, salvaguardar
la posicidn de mercado, externa o interna, gue ya venia diezméndose
desde los afios setenta ( "Agui hay que correr lo mas posible para
permanecer en el mismo lugar ", Lewis Carrol, La Reina Roja). Puede
conjeturarse, por Gltimo, Qque 1los empresarios pudieron haber
percibido la desmejora del clima dé los negocios como una una
situacién transitoria, evento ante el cual optaron por recortar los
niveles de produccién en el corto plazo, previendo una
recuperacién en un horizonte de mediano plazo gque los indujo a

materializar los planes de inversiodm.

El ritmo febril que habia adquirido la acumulacidén de capital
industrial entre 1981 y 1983 perdid viegor después de esta Gltima

fecha. A pesar de que durante 1984 una recuperacidén de bajo perfil
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cobiid a la industria manufacturera, evidenciada en el hecho de gue

i

o x-ver——er—ct—rrimr Ut rsdE I s TEnos ochenta el
crecimiento del PIB sectarial excedid al registrado por el PIB
total, la tasa de inversidén declind de manera abrupta. toda vez ~ue
el valor de la formacidén bruta de capital fijo perdid casi un 40%
en relacidén con el atfio anterior. Al aumento de la demanda se
respondidé, en consecuencia. con una mavor utilizacidén de la

capacidad instalada, ampliada, como yva se dijo, durante los tres

altimos atios.

La contraccidén de la demanda agregada que trajo consigo el programa
de ajuste macroecondmico en 1985 se tradujo en una desaceleracidn
del crecimiento de 1la produccidédn industrial (2.98% anual), sin
afectar en cambio lariasa de inversidn, indicador que avanzd un
punto respecto a 1984. No obstante, este resultado oculta el
acaecimiento de un nuevo retroceso en el monto de la adicidén al
stock de capital, expresado a precios constantes, cuyvas causas se
hallan en el manejo cambiario y, en menor grado, en la misma
erosidén experimentada por la demanda. El alza sustancial de los
precios vrelativos de los bienes extranjeros, atribuible al
aligeramiento del ritmo de la devaluacidn, dificultéd la adauisicidn
del componente importado de la inversidén industrial, ya bastante
limitada por el <control cuantitativo impuesto sobre las
importaciones desde 1983. Desde luego, este fendmeno no se

circunscribidé sdlo al campo industrial, sino que cobijd al conjunto

de la economia. De hecho. el diferencial entre la tasa de inversidn
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global calculada a precios corrientes y la estimada a precios

corstantes T IndiTador-de - impacty g€ T I0s Movimientos de 108 Precios
relativos sobre la acumulacidn de capital, adquirié una magnitud

sin precedentes en las dos decadas estudiadas (Véase, grafica No.

5).

La bonanza cafetera de 1986 reanimdé la marcha de los negocios
industriales. La produc .ién cobrdé nuevo vigor, Jjalonada por la
adicidén de demanda. Los empresarios pudieron fortalecer el margen
de ganancias, como se infere del hecho de que'el crecimiento del
indice de precios implicito en el PIB industrial sobrepasd al
correpondiente al PIB total. A ello contribuyd también el aumento
casi nulo de los precios relativos de la inversidn, en buena medida
expiicado, a su vez;rpor la estabiliéééién del nivel de la tasa de
cambio real, uno de los mecanismos utilizados para contener el
potencial monetario expansionista del excedente cafetero. La tasa
de inversidn industrial, gue al fin y al cabo refleja el efecto
combinado de 1los movimientos de precios y cantidades, siguié
rondando los bajos niveles prevalecientes desde 1984, aun cuando
los empresarios, acicateados por las buenas perspectivas que
ofrecia el panorama de los negocios, se habian dado a la tarea de

plasmar un importante volumen de inversiones.
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IvV. ESTRUCTURA DE LA INVERSION INDUSTRIAL POR RAMAS Y CLASE DE

e BEENES

A. Estructura sectorial (CUODE)

La estructura global de 1la invérsién industrial, seglin la
clasificacién CUODE, no experimentd cambios drasticos a lo largo
del periodo 1970-1986. Como s aprecia en el cuadro No. 3, el
grueso de las adiciones de capital (56.8%, en promedio) fueron
acometidas por las ramas productoras de bienes intermedios. Dentro
de éstas, a su vez, casi el B0% correpondié, en ﬁu orden, a la
fabricacidén de textiles, refinerias de petréleo, fabricacién de
otros productos minerales no wetdlicos, industrias basicas de
hierro v acero, v fabricacidén sustancias quimicas industriales.
Conviene anotar aque la mé&s importante de ellas, la fabricacion de
textiles, vid perder participacidén en forma paulatina, en tanto que
desde comienzos de los ochenta las industrias basicas de hierro y
acero ganaron terreno de manera espectacular, al punto de
convertirse, en el aspecto que estamos tratando, en la segunda rama
mids importante de toda la industria después de la fabricacidn de

productos alimenticios.

Las ramas productoras de bienes de consumo respondieron, entre
tanto, por el 32,5%, en promedio, de de la inversidén fabril. Aqui,
la que cargd con el mayor peso relativo fue la fabricacidén de

productos alimenticos, tanto si se incluyen como se si excluyen las
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bebidas. En este Gltimo caso, dicha rama ejecutd poco méds de la

“TONJUNTS d¢ 1a 1nausTrial vV casi
dos terceras partes de la correspondiente a las ramas productoras
de bienes de consumo. La mayor parte del tercio restante provinéd
de la fabricacidén de otros productos quimicos y de las firmas
dedicadas a le labor editorial. Al comparar el periodo 1970-18574
con el periodo 1981-1986 descuella el hecho‘ de aque el sector
productor de bienes de consumo avanz”® ligeramente en el espectro

de la inversién manufacturera, contrastando con lo acontecido a los

deméds sectores.

El sector productor de bienes de capital suministré, por su parte,
como se infiere de lo anterior, un estlable pero reducido flujo de
inversiéh. qué réﬁréséﬁﬁé»bor-término medio el 10,7% del agregado.
En este caso, la proporcidédn més grande fue allegada por la
fabricacidn de productos metédlicos (exclusive maquinaria y equipo),
aungue en los ndltimos afios tendid a desvanecerse. La fabricacidn
de equipo ¥y material de transporte resultdé ser el Unico sector
verdaderamente vigoroso en las casi dos décadas analizadas, pues
las dos ramas productoras de maqginaria (grupos CIIU 382 y 383),
al igual que la fabricacidén de productos metdlicos, se mostraron

muy débiles.



B. Estructura por clase de bienes

La expansién de la cavacidad productiva en la industria
manufacturera concierne, en lo fundamental, a la inversién en
maguinaria y equipo. Ella determina, en efecto, el comportamiento
del agregado industrial, no sé6lo por representar la maror parte
sino también por exhibir los mismos quiebres. Como se observa en
el cuadro No. 4, casi el 70%, en promedio, de la formacidén bruta
de capital fijo se materializd en esta clase de bienes a lo largo
del periodo 1970-1986. Noétese, sin embargo, que su participacién
en el agregado de inversidén total exhibid una tendencia
ininterrumpida a declinar. Los resulta dos del trabajo de Ocampo,
et, al., (1988, p.63), muestran que ésta es una variable que incide
de_manéfa prbcicliééren el conjunto de la economia y que responde
adversamente frente a una situacién de restriccidén de

importaciones.

La introduccidn de maquinaria y equipo se concentrd, al mismo
tiempo, en unas pocas ramas de la produccidén. En la fabricacidn de
textiles se efectuaron los mavores niveles de inversidén en los
bienes aludidos, aungue también lo hizo con wuna tendencia
descendente casi constante (Véanse, cuadros anexos). Le siguid en
importancia el grupo refinerias de petrdleo, donde, debido a su
caracter publico, las decisiones de inversidn no estéan sujetas a
las vicisitudes que afrontan los negocios privados. Por ejemplo,

la baja protuberante aque tomd cuerpo en los afios ochenta obedece
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Cuadro No. 4

INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA POR CLASE DE BIEN
COMPOSICION PORCENTUAL

1870-19886

Promedio Promedio Promedio Promedio
CLASE DE BIEN \ AROS T70-74 75-80 81-86 70-86
I. Maquinaria y equipo 72.0 68.9 65.6 68.7
1I. Edificios y estructuras 14.7 14.8 21.1 17.0
I11. Equipo de transporte 5.9 7.9 5.5 6.5
IV. Equipo de oficina 4.0 3.6 3.5 3.7
V. Terrenos 3.3 4.8 4.3 4.2
TOTAL 100 100 100 100

B e o e e o G - e e e ot e S e S G SSM G W e G MG G RO G G G G 4 G D M (M Y MM G SR SRS Bmm e M e e Ve W e AU Grm S e e W W ADe G e e e

Para coédigo de grupos industriales véase anexo
FUENTE: Anuarios de Industria Manufacturera, DANE.



a la reorientacidén de las inversiones de Ecopetrol hacia las

——actividades—exploratoYiTsT Y TIeE T NOY PO ES gus  Ver | oon el e
advenimiento de la recesidn (Perry, 1989). La fabricaciédn productos
alimenticios y de sustancias quimicas industriales, asi como las

industrias basicas de hierro v acero, completaron, en su orden, la

lista de los principales receptéaculos de la inversidn en maguinaria

v equipo (Véanse, cuadros anexos).

51 no fuera por los atipicos afios 1982-1983, podria afirmarse que
la inversidén en edificios y estructuras, la segunda en importancia,
no fue proclive a grandes oscilaciones. Representd, por término
.medio; el 17% de la inversidn industrial total. Existen indicios
de que su realizacidén estd en parte ligada a planes de expansidn
de largo piééo, con cierta indeggndencia de las condiciones de
demanda imperantes. En este sentido, aflora el periodo 1881-1986,
en el cual la erosidén sufrida por la inversidén en maquinaria y
eguipo (en términos de participacidén en el agregado) estuvo
acompafiada de un avance considerable de la inversidén en edificios
v estructuras. Al parecer la industria buscd adecuar y ensanchar
su planta fisica antes de acoger espacialmente las adiciones
maquinaria v equipo. A manera de ejemplo, puede citarse el caso de
la fabricacidén de productos alimenticios y textiles, y de las
industrias basicas de hierro y acero, en las cuales existid una
relacién estrecha aunque rezagada entre las inversiones en las dos

clases de bienes.
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La formacidén de capital en las demés clases de bienes no lograron

=artearear-mra T ettt S ret T e e S Umadas, Ta 1nversion ern
equipo de transporte, de oficina y terrenos absorbieron en promedio
el 14% del agregado industrial. La correspondiente a equipos de
oficina al parecer apunta a descender relativamente en el largo

prlazo, mientras que las dos restantes no ofrecen una tendencia

definada.

V. A MANERA DE CONCLUSION

Hemos visto como la inversidén industrial ocupa un lugar estratégico
en la determinacién del nivel de empleo de los recursos disponibles
y de las posibilidades de crecimiento econduico, asi como también
en la incorporéciéh-déi.cémsio técnico al proéeéo productivo. Una
de las transformaciones estructurales que acompafian al desarrollo
econdémico es precisamente la importancia creciente gue adguiere la
inversién industrial en el desen?olvimiento de la acumulaciodn de

capital.

En Colombia, sin embargo, la formacidn de capital industrial, al
igual que el agregado glohal, adolecid de un marcado debilitamiento
en el periodo 1970-1988. En este fendémeno se halla gran parte de
la explicacidén de la crisis que agobia a la actividad fabril desde
mediados del decenio de los setenta. Factores estructurales e
institucionales, +tales como la caida de 1la productividad del

trabajo en los afios setenta, la baja contribucidén del cambio
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técnico al crecimiento del valor agregado sectorial, la

movitirracidmrde Tarpttaieshacta s EsTera TITancera v 14 ausencia
de una estrategia para la industrializacidén, determinaron 1la
configuracidn de la tendencia decreciente que se observa en la tasa

de inversidén industrial.

Las fluctuaciones ciclicas de este indicador obedecen més., en
czmbio, a factores relacionados con la demanda agregada v la
politica econdmica. En este aspecto se destacan dos situaciones a
primera vista paraddjicas. De una parte, la coincidencia de la
bonanza cafetera que tuvo lugar durante la administracién Lépez con
la realizacidén de los niveles relativos de inversién méds bajos de
todo el periodo considerado. Y, de otra, la coincidencia de la
recesidn de‘ébﬁienzés de los ochenta con un auge inusitado en los
operaciones de- inversiodnm. Aunque estos fueron fendémenos
particularmente complejos sobre los cuales gueda todavia muché por
decir, se indican de manera somera algunas hipdétesis

-como la basada en el fendmeno conocido como enfermedad holandesa

para la primera situacidédn- que pueden arrojar luces sobre ellos.

Existe, por otra parte, una gran resistencia a la ejecucidn de
provectos de inversidn en ramas distintas a las tradicionaleé. casi
vale decir distintas a alimentos y textiles. La concentracidén de
la inversién industrial en ramas productoras de bienes intermedios
y de consumo, en su orden, deja al descubierto, una vez mas, que

el desarrollo embrionario del sector productor de bienes de capital
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se constituve en el punto més vulnerable de la reproduccidn del

capitat—imdustrizt—en~el-vais—PorUITImG, & Pbudo apreciar la
estrecha relacién que guardan entre si los movimientos del agregado
de inversién y de la formacidn de capital en maquinaria y equipo,
no sélo por representar esta Gltima la mayor parte del primero sino

también por exhibir los mismos gquiebres.

En materia de acumulacidén de capital industrial _urge, pues, la
doble necesidad de alcanzar niveles de inversidn mas elevados y de
diversificar su ejecucidn entre un mayor numero de ramas si se
auiere alcanzar ritmos de crecimiento econdémico superiores a los
observados durante las dos Gltimas décadas, ensanchar . las
posibilidades de insersién de las exportaciones muunufactureras en
el mercado mundial y acelerar la incorporacién del cambio técnico
al proceso productivo. 8in embargo, quizid antes que cualquier otra
cosa, se necesita que reine -como dijera en cierta ocasidn un
eminente economista de Cambridge- el espiritu de empresa que crea

v mejora los bienes que posee el mundo.
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ANEXOS

CODIGO DE AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES 1/

Céddigo Agrupaciones

y grupos CIIU Actividad industrial

311-312 Fabricacién de productos alimenticios,
excepto bebidas

313 Industrias de bebidas

314 - Industria del tabaco

321 Fabricacién de textiles

322 Fabricacidén de prendas de vestir, excepto

. calzado

323 Industria del cuero y productos de cuero y
sucedaneos del cuerc ¥y pileles, excepto el
calzado y otras prendas de vestir

324 Fabricacidn de calzado, excepto el de caucho

: vulcanizado, o moldeado, o de plastico

331 Industria de la madera y productos de madera

. y de corcho, excepto muebles

-332: Fabricacidén de nmuebles y accesorios, excepto
los que son principalmente metélicos

341 Fabricacidn de papel y productos de papel

342 Imprentas, editoriales e industrias conexas

351 Fabricacidn de sustancias quimicas
industriales

352 Fabricacidén de otros productos quimicos

353 Refinerlas de petréleo

354 Fabricacidn de productos diversos derivados
del petrdlec y del carbdn

355 Fabricacidn de productos de caucho

356 Fabricacién de productos de plastico

361 Fabricacidén de objetos de barro, loza ¥y
porcelana

362 Fabricacidn de vidrio y productos de vidrio

369. Fabricacidn de otros productos minerales no
metédlicos

371 Industrias basicas de hierro y acero

381 Fabricacidén de productos metdlicos,
exceptuando maquinaria y equipo

382 Fabricacidn de magquinaria, exceptuando la
eléctrica

383 Fabricacidn de maquinarisa, aparatos,

accesorios ¥ suministros eléctricos

1/

Clasificacidén para Colombia de los establecimientos
manufactureros adoptada de la Clasificacidn
Internscional Uniforme de todas las actividades
econdmicas (CIIU Revisidn 2).



384 Fabricacion de eqguipo Vv material de

Transporte = -

3856 Fabricacidn de equipo profesional v
cientifico, instrumentos de medida y de
control, nep, aparatos fotograficos e

instrumentos de optica
380 Otras industrias manufactureras



Cuadro No. 1

AMERICA LATINA

INVERSION INTERNA BRUTA POR PAISES
1960-1988

{Porcentaje del PIB)

e o e —_— . m_ - " - —— — i S - e T e e S S WA e S Gae wet A e et o e S G e M A

Pais Promedio Promedic  Promedio
1960-1969 1970-1879 1980-1988

e e W f———— " > S G e G e e S e W M tan T e o S S -

Argentina - 18.4 21.7 15.2
Barbados 19.5 23.8 18.0
Bolivia 18.4 21.7 11.7
Brasil 18.3 24.5 17.9
Colombia 16.9 16.1 19.4
Costa Rica 18.6 23.8 v 22.5
Chile 18.7 17.8 17.1
Ecuador : 21.3 24.6 18.2
El Salvador 13.6 16.8 12.2
Guatemalsa 11.4 13.8 10.1
Guyana 35.89 32.0 23.9
Haiti 5.7 14.0 18.7
Honduras 18.5 22.3 18.0
Jamaica 28.8 24.1 14.6
México 20.3 23.0 18.6
Nicaragua 19.2 15.7 21.6
Panama 21.5 27.8 18.0
Paraguay 10.8 20.4 23.8
Pera 20.8 22.7 23.8
Repiblica Dominicana 13.3 23.6 22.98
Suriname 34.6 37.3 16.1
Trinidad y Tobago 12.7 18.4 22.0
Uruguay 10.4 12.5 12.0
Venezuela 18.4 26.5 18.8
América Latina 18.6 23.0 18.3

- o S —— . —— > - e - e G G T M Sme e wm W S G W G W MR G W Gme wer e S G e e A

FUENTE: "Progreso econdmico y social en América Latina”,
Informe 1988, Banco Interamericanco de Desarrcllo.



Cuadro No. 2
INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA, SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES
TOTAL NACIONAL

(Participacién porcentual en el PIBR Industrial)

G . -G = o v W S S s e me e e v M S - oA G G A S e e e St e S v W S Mt M G e e i . e e G e A W ey = e S G e

Agrupaciones Desviacidn

¥ grupos Promedio Promedio Promedio Promedio Tipicsa

industriales 70-74 75-80 81-86 70-86

(cddige CIIU, Promedio

revisidn 2) 70-86
311 0.59 1.34 1.57 1.20 0.73
312 0.92 0.48 0.35 0.56 0.54
313 0.88 0.73 0.68 0.76 0.40
314 0.15 0.06 0.10 0.10 0.10
321 2.27 1.34 1.41 1.64 0.56
322 Q.27 0.22 0.20 0.23 0.07
323 0.08 0.07 0.086 0.07 0.02
324 0.05 0.07 0.07 0.06 0.02
331 0.30 0.08 0.16 0.17 0.15
332 0.05 Q.04 Q.05 Q.05 0.02
341 0.46 0.38 -0.45 0.43 0.16
342 Q.34 Q.30 0.48 0.37 0.12
351 0.96 0.54 0.87 0.81 0.60
352 0.46 0.41 0.48 0.45 0.21
353 1.52 1.57 0.56 1.20 0.77
354 0.01 0.01 0.04 0.02 0.02
365 0.25 0.15 0.09 0.186 0.08
356 0.33 0.33 0.42 0.36 0.10
361 0.09 0.06 0.11 0.09 0.03
362 0.18 0.17 0.186 0.17 0.11
368 0.66 0.75 1.20 0.88 0.37
371 0.74 0.29 1.82 0.96 1.00
372 0.07 0.04 0.05 0.05 0.02
381 0.53 0.43 0.39 0.45 0.09
382 0.27 0.17 0.14 0.18 0.07
383 0.27 0.24 0.25 0.25 0.08
384 0.32 0.40 0.49 0.41 0.17
385 0.02 0.04 0.05 0.04 0.02
330 0.12 0.10 0.11 0.11 0.05

TOTAL NACIONAL 13.20 10.80 12.89 12.25 2.03

—— - S o S I e G S e G e S e e e e M M S T VR e G T G G e G S T G GeR S D e R SR M G S M W S G WO NS e AU M M W T G

Para cddigo de grupos industriales véase anexo
FUENTE: Anuarios de Industria Manufacturera, DANE,



Cuadro No. 3
INDUSTRIA MANUFACTURERA
INVERSION BRUTA SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES

COMPOSICION PORCENTUAL SEGUN CLASIFICACION CUODE Y. CIIU
1970-1986

S s e i g SRS G = e S T ———— - —— O ——— . w_— — i — e = AP M e e e W G me = - o

CUODE CIIU Promedio Promedio Promedio Promedio
70-74 75-80 81-86 70-86

G G e it G G et e M s T Gan Gm . G T G G A SN e NS W e S e M S M G S e M e e e S e e S G G G e AR A e WS M e e e GG S e

I. BIENES DE CONSUMO 28.
: 311-312 11.
313
314
322
324
332
342
352
385
390
' II. BIENES
INTERMEDIOS

=,

6

1

2

0

0

2

3

0

0

9

3z1 7
323 0
331 2
341 3
351 7.
1

0

1

2

0

1

5

5

0

0

4

P

2

2

- O
Ll ¥}
=,

353 11.
354
355
356
361
362
369
371

372
III. BIENES DE
CAPITAL 10.

- - o—— - -———— -
—— - —— S o R A A S T A wme e M S A am my Geh WS G v G e W Ge e e - - —— —-——
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Para cddigoe de grupos industriales véase anexo
FUENTE: Anuarios de Industria Manufacturera, DANE.



INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA EN MAQUINARIA Y EQUIPO
SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES
(Porcentaje del PIB Industrial)

- - " G- — T —— —— e ek tww G M e WA W A W - S S e e MR e MmS e e e W e -

Agrupaciones
¥ grupos Prom .dio Promedio Promedio Promedio
industriales 70-74 75-80 81-86 70-86

(codigo CIIU,
revisisdn 2)

- e o —— o G o S — v e fan b e Wen e i e Eme S e WA D e S M - W e e e -t d o —

311 0.80 .92 0.85 0.890
312 V.08 0.13 0.22 0.15
313 0.50 0.40 0.41 0.43
314 0.11 0.05 0.08 0.08
321 1.83 1.04 1.13 1.30
322 0.16 0.12 0.09 0.12
323 0.05 0.04 0.04 0.04
324 0.04 0.04 0.05 0.04
- 331 v.21 ~ 0.05 0.10 0.11
332 0.03 0.02 0.03 0.02
341 0.36 0.30 0.34 0.34
342 0.25 0.18 0.35 0.26
351 0.79 0.39 0.81 0.66
362 0.23 0.23 0.22 0.23
353 1.43 1.48 0.35 1.07
354 0.00 0.01 0.02 0.01
358 0.18 g.12 0.07 .12
356 0.25 0.25 0.33 0.28
361 0.07 0.04 0.08 0.06
362 0.13 .08 0.12 0.11
369 0.38 0.47 0.62 0.50
371 0.58 0.22 1.10 0.64
372 0.05 0.03 0.03 - 0.04
381 0.35 0.28 0.25 0.29
382 0.16 0.10 0.08 0.11
383 0.17 0.15 0.16 0.16
384 0.20 0.22 0.25 0.22
385 0.01 g.02 0.03 0.02
390 0.08 0.07 0.07 0.07
TOTAL NACIONAL 89.53 7.45 8.41 8.40
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA EN EDIFICIOS Y ESTRUCTURAS
SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES
(Porcentaje del PIB Industrial)
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Agrupaciones
¥y grupos Promedio Promedio Promedio Promedio
industriales 70-74 75-80 81-88 70-86

(cddigo CIIU,
revisidn 2)
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311 0.24 0.25 0.29 0.26
312 .03 0.05 0.07 0.0%
313 0.16 0.14 0.11 0.14
314 0.02 0.01 0.01 0.01
321 0.30 0.18 0.18 0.21
322 0.05 0.05 0.06 0.05
323 0.01 0.02 G.01 0.02
324 0.00 0.01 0.01 0.01
331 0.0% 0.01 0.02 0.03
332 .01 0.01 0.01 0.01
341 0.06 0.03 .06 0.05
342 0.05 0.06 0.07 0.06
351 0.10 0.07 0.08 0.08
352 0.08 0.10 0.13 0.11
353 0.05 0.03 0.17 6.09
354 0.00 0.00 0.01 0.00
355 0.04 0.02 .01 0.02
356 0.04 0.04 0.05 0.04
361 0.01 0.01 0.02 .01
362 0.04° 0.07 0.03 0.05
368 0.13 0.11 0.40 0.22
371 0.12 0.04 0.65 0.28
372 0.01 0.01 0.01 0.01
381 0.08 0.07 0.08 0.08
382 0.05 0.03 0.02 0.03
383 0.05 0.05 0.05 0.05
384 0.08 0.08 0.15 0.10
385 0.00 0.01 0.00 .01
390 0.02 0.02 0.03 0.02
TOTAL NACIONAL 1.92 1.58 2.78 2.11
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA EN EQUIPO DE TRANSPORTE
SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES
(Porcentaje del PIB Industrial)
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Agrupaciones
¥ grupos Promedio Promedio Promedio Promedio
industriales T0-74 75-80 81-86 70-86

(cddigo CIIU,
revisidn 2)
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311 0.15 0.26 0.18 0.20
312 0.02 0.02 .02 0.02
313 0.16 0.11 0.08 0.11
314 0.00 0.00 0.00 0.00
321 0.04 .02 0.02 0.03
322 0.01 0.02 0.01 0.02
323 0.00 0.00 0.00 0.00
324 6.00 0.00 0.00 0.00
331 0.02 0.01 0.02 0.02
332 0.01 0.00 0.00 0.00
341 0.01 0.01 0.02 0.01
342 0.01 .01 0.92 0.01
351 0.04 0.04 0.03 0.04
352 0.04 0.04 0.04 0.04
3583 0.02 0.03 6.03 0.03
354 0.00 0.00 0.00 0.00
355 0.01 0.01 0.01 g.01
356 0.02 0.01 0.02 0.01
361 0.00 0.00 0.00 0.00
362 0.01 0.01 0.00 0.00
368 0.08 0.08 .08 0.08
371 0.02 0.02 0.03 0.02
372 0.00 0.00 0.00 0.00
381 0.04 0.03 0.02 0.03
382 0.02 0.02 0.01 0.01
383 0.02 0.01 0.01 0.02
384 0.01 0.08 .03 0.03
385 0.00 0.00 0.00 0.00
390 0.01 0.00 0.01 0.01
TOTAL NACIONAL 0.78 0.86 0.71 0.78
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA EN TERRENOS

SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPOS INDUSTRIALES
(Porcentaje del PIB Industrial)
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Agrupaciones -
¥ EZrupos Promedio Promedio Promedio Promedio
industriales 70-74 75-80 81-86 70-86

(cddigoe CIIU,
revisisn 2)
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311 0.08 0.13 0.08 0.10
312 0.01 0.00 0.02 0.01
313 0.03 0.04 0.04 0.04
314 0.00 0.00 0.01 0.00
321 0.04 0.07 0.086 0.06
322 0.02 0.01 0.02 0.01
323 0.00 0.00 0.01 0.00
324 0.00 0.01 0.00 0.01
331 0.01 0.01 06.02 0.01
332 0.00 0.00 —0.01- - 0.00
341 0.01 0.02 0.02 0.01
342 0.01 0.01 0.01 0.01
351 0.01 0.02 0.02 0.02
362 0.06 0.01 0.05 0.04
353 0.01 0.00 0.01 0.01
354 0.00 0.00 0.00 0.00
355 0.00 0.00 0.00 0.00
356 0.00 0.01 .01 0.01
361 06.00 0.00 0.01 0.00
362 0.00 0.00 0.01 0.00
368 0.04 0.07 0.06 .06
371 0.01 0.01 0.02 0.02
372 0.00 0.00 0.00 0.00
381 0.02 0.02 0.02 0.02
382 0.02 0.01 0.01 0.01
383 0.01 0.01 0.01 0.01
384 0.01 0.03 0.04 0.03
385 0.00 0.00 0.00 0.00
380 0.00 0.00 0.01 g.00
TOTAL NACIONAL 0.44 0.52 0.56 0.561
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

INVERSION BRUTA EN EQUIPO DE OFICINA
SEGUN AGRUPACIONES Y GRUPQOS INDUSTRIALES
(Porcentaje del PIB Industrial)
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Agrupaciones
¥y Erupos Promedio Promedio Poomedio Promedio
industriales 70-74 75-80 81-86 70-86

(cédige CIIU,
revisidn 2)
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311 0.07 0.05 Q.07 0.086
312 0.01 .01 0.02 0.01
313 0.04 0.04 0.03 0.04
314 0.01 0.00 0.00 0.00
321 0.06 0.03 0.03 0.04
322 0.03 0.03 0.02 0.02
323 0.00 0.00 0.00 0.00
324 0.00 0.01 0.00 0.00
331 0.01 .00 .00 - 0.00
332 0.00 0.00 ~ 0.00 0.00
341 0.02 0.01 0.01 0.01
342 0.02 0.02 0.03 Q.02
351 0.03 0.02 0.02 0.02
362 0.05 0.03 0.04 .04
353 0.01 0.02 0.01 0.01
354 0.00 0.00 0.00 0.00
355 g.01 0.00 g.01 g.01
356 0.01 0.01 .02 0.01
361 0.00 0.00 .00 0.00
362 0.00 0.00 0.00 0.00
368 0.02 0.01 0.02 0.02
371 0.01 0.01 0.02 0.01
372 0.00 0.00 0.00 0.00
381 0.03 0.02 0.02 0.02
382 0.03 0.01 0.01 0.01
383 0.02 0.02 0.02 0.02
384 0.03 0.02 .02 0.02
385 .00 0.00 0.00 0.00
380 - 0.01 0.01 0.01 0.01
TOTAL NACIONAL 0.53 0.38 0.43 0.44
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