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INTRODUCCION

En Colombia la politica cafetera tiene los siguientes objetivos: maximizar los ingresos externos, equilibrar en
el largo plazo la oferta y la demanda del grano y estabilizar los ingresos del productor.'A lo largo de la historia
cafetera las autoridades han debido modificar el énfasis concedido a cada uno de ellos de acuerdo con la
evolucion de multiples variables, relacionadas tanto con las caracteristicas propias de ese sector como por su
insercion dentro de la economia colombiana. En ese sentido es interesante estudiar el desarrollo reciente de la
politica cafetera, para analizar cuales han sido sus metas principales y cual ha sido el manejo de los instrumentos
de politica.

En este orden de ideas el presente trabajo muestra primero, como en el periodo 1975-1987 las autoridades
buscaron ante todo estabilizar el ingreso del productor frente a las fluctuaciones del mercado externo y, en
segundo lugar, explica como el éxito de esta politica ha dependido en buena parte de que se hubiera avanzado
en el logro de los restantes objetivos. Con este proposito explora en detalle el manejo de los instrumentos de
politica cafetera, en especial el precio interno, la tasa de retencion y el precio minimo de reintegro.

Una manera apropiada de aproximarse a los resultados enunciados es el estudio de los cambios en la
distribucion del ingreso cafetero a lo largo de un perido determinado, lo cual a su vez permite identificar cuales
han sido los instrumentos de politica permanentemente utilizados y su aplicacion en las distintas coyunturas. De
acuerdo con lo anterior, el articulo se ha dividido en tres partes. En el primer capitulo se presenta un esquema
simple de distribucion del ingreso cafetero, que permite cuantificar las tendencias de la distribucién del ingreso
para el periodo comprendido entre 1975 y 1987 y el manejo de los instrumentos de politica en ese periodo. Un
importante resultado de este capitulo lo constituyen las diferencias encontradas en el manejo de las bonanzas
de 1976 y 1986 y sus consecuencias para la evolucion de la economia cafetera. En el segundo capitulo se
analiza, mediante la construccion de funciones de reaccion, la forma en la cual se han utilizado los principales
instrumentos de politica para cumplir los objetivos mencionados durante distintas coyunturas; se trata ya no de
examinar Unicamente el comportamiento de un instrumento de politica, sino también qué circunstancias y qué
variables han incidido en su manejo. Teniendo en cuenta que hasta el momento este ultimo es un tema
relativamente inexplorado su anélisis es el mayor aporte de nuestro estudio. Finalmente se incluyen algunas
conclusiones.

* Del Banco de la Republica. Trabajo realizado para optar al Master en Economia, Universidad de los Andes, con la asesoria de Armando
Montenegro T. Bogota, febrero de 1989
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I. DISTRIBUCION DEL INGRESO
CAFETERO EN COLOMBIA

1. Antecedentes en la Literatura

Si bien la literatura sobre la economia del café en
Colombia es relativamente abundante, para el tema
particular de distribucion del ingreso hemos encontra-
do cinco estudios. La primera aproximacion al tema
esta incluida en el dltimo capitulo del libro de M. Pa-
lacios (1978), dentro del analisis de lo que este autor
llama “Un Modelo Liberal para el Principe”. Los ingre-
sos cafeteros se asimilan a los ingresos del exportador,
los cuales se distribuyen entre pagos al productor,
impuestos y costo de la trilla; la ganancia es entonces
la diferencia entre el producto de las ventas y esos
costos. Aunque en este esquema no se distinga entre
los impuestos para el gobierno y los destinados al
Fondo Nacional del Café ni entre las ganancias de
exportacion de los privados y de la Federacion, cons-
tituye un ejercicio muy interesante para el periodo
1958-1972.

Posteriormente, el trabajo de R. Hommes y A.
Hernandez (1978) se concentra en el analisis de la
bonanza de 1976-1977, haciendo énfasis en la distri-
bucion de los ingresos “extraordinarios” y en particular
en la evaluacion del empleo de los instrumentos de
politica cafetera y macroeconémica que el gobierno
tuvo a su alcance. El trabajo concluye que los expor-
tadores privados se beneficiaron en forma importante
de la bonanza de esos afios.

Este articulo fue comentado por Roberto Junguito
(1978), quien presentd una metodologia alternativa
para el calculo de la bonanza, similar a la que se
encuentra en el libro de Economia Cafetera Colom-
biana (FEDESARROLLO, 1978). En ambos casos el
ingreso se reparte entre el gobierno nacional, los pro-
ductores y las entidades cafeteras, sin distinguir a los
exportadores privados ya que se trata de la distribucion
de la produccion cafetera. Junguito califica los resul-
tados obtenidos por Hommes y Hernandez, mostrando
que los productores fueron particularmente beneficia-
dos por la distribucion de la bonanza.

Finalmente en los estudios de Castro (1981) y de
Leibovich (1984) se avanza en un concepto de distri-
bucion del ingreso cafetero similar al de nuestro es-
tudio, pero con algunas diferencias. El primer trabajo
referido, considera como parte de los ingresos la des-
acumulacion de inventarios tal como se hace, en nues-

—— m— —————

tro trabajo para el caso del FNC pero se centra en el
analisis del manejo de la bonanza de 1976-1978 y en
la critica al articulo de Hernandez y Hommes. Por su
parte, el objeto del articulo de Leibovich es estudiar
la relacion entre el ingreso total cafetero y la estructura
productiva correspondiente, tema que escapa al ob-
jetivo de este estudio. Asimismo, existen diferencias
de concepto en el tratamiento especifico de los costos
detrilla’, en los subsidios al productor (que este autor
no considera) 2 y. en particular, en la incorporacion de
la retencion como un costo absoluto y NoO como una
variable flexible de politica cafetera.

2. Elementos para el Calculo de la Distribucién
del Ingreso

Un estudio sobre la distribucion del ingreso invo-
lucra inicialmente dos elementos: la definicion de in-
gresoy la determinacion de los grupos que lo reciben®,

Elingreso cafetero se mide en términos nominales
como el monto de recursos obtenidos por la venta del
café en el interior y el exterior. Dicho ingreso se reparte
entre cuatro agentes protagonicos: el Fondo Nacional
del Café (que asimilamos a la Federacion), los expor-
tadores privados, los productores y el Gobierno Na-
cional. Esta es una simplificacién importante ya que
aun cuando en la economia cafetera intervienen mul-
titud de agentes4. aqui no se consideran ni los inter-
mediarios que recolectan el café y lo venden al FNC
y a los exportadores privados, ni las trilladoras, ni los
agentes involucrados en las etapas posteriores a la
venta al por mayor del café, es decir las industrias
tostadoras y los consumidores; en todos estos casos
se considero que no afectan la distribucién del ingreso
cafetero mas alla de los costos y los precios de venta
del café que se involucran en el esquema. El caso de
los consumidores podria ser relevante en cuanto al
FNC subsidia el precio de venta interno; sin embargo,
es claro que esta relacion por si sola aunque impor-

' La trilla es el proceso de convertir café pergamino en café excelso, ¥ COMO S8 vara mas
adelante, aqul se introduce como la cantidad de pergaming que se requiers para produci
70 kilos de café excelso. y no como un “costo” explicito, distinto de la compra de café,
que deban asumir los exportadores privados

? Los subsidios estan involucrados explictamente en Akiyama (1986)

" A este respacto conviene puntualizar el concepto de distribucion del ingreso que se va
a utilizar. Se trata de estudiar como los Ingresos generados por ventas de calé se
distribuyen entre cuatro arandes grupos, sin hacer consideraciones sobire la concentraciin
de este ingreso como un todo o al interior de los grupos, (distribucion funcional); tampoco
se Irata de estudiar como el sector cafetero incide sobre la distribucion del ingreso o
la economia como un tado. Se infenta analizar como esta distribucion cambia cuanda
ocurre un evento exogeno y las autoridades reaccionan ante el

* Sobre la estructura de la economia cafetera ver Universidad Nacional de Colombia
—CID— "Bases para evaluar el Convenio Gobierno Federacian Nacional de Caletaros’,
1888,
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tante, no constituye un elemento fundamental para
nuestro objeto de estudio®.

Como se menciond, el ingreso cafetero total se
define como la suma del valor de las exportaciones y
de las ventas internas del café®.

Y= QE.PE + QC.PC (1)

Y : Ingreso total cafetero (millones de $)

QE : Cantidad Exportada (Miles de sacos de
60 kilos de café verde)

PE : Precio externo F.O.B. en pesos

(US$ x tasa de cambio / saco de 70 kilos)®

QC : Cantidad vendida para el consumo interno
(Miles de sacos de 60 kilos de café verde)

PC : Precio interno respectivo ($ / saco de 70
kilos).

Por su parte los usos del ingreso estan dados por
la suma de:

Y =YF+YP+YQ+YG (2)
donde:

YF = Ingreso del Fondo Nacional del Café

YP = Ingreso de los exportadores privados

YQ = Ingreso de los productores

YG = Ingreso del Gobierno Nacional

1]

2.1. Ingresos del Fondo Nacional del Café (YF)

En términos generales, el ingreso al Fondo (YF)
esta determinado por las actividades que realiza para
alcanzar sus objetivos: (i) cumplir el Pacto de Cuotas,
(ii) defender los mercados externos de café vy (iii) pro-
teger y fomentar la industria cafetera.

De esta manera, ademas de sus ingresos netos
de exportacion y del producto de sus ventas internas
(los cuales podrian considerarse el resultado de su
actividad empresarial), el ingreso del Fondo depende
de los ingresos que recibe como “ente publico” (im-
puesto de retencion y de advalorem), asi como de sus
gastos en aumento de stocks, subsidios directos a la
produccion, o Acuerdos con el Gobierno durante las
bonanzas.

En este trabajo no se tuvieron en cuenta los gastos
de administracion de la Federacion, los ingresos y egre-
sos financieros y los gastos de representacion y de
comercializacion en el exterior (garantia a la baja, pro-
paganda, descuentos, etc.). Estas actividades involu-
cran a toda la industria cafetera, y como tal no gueden
imputarse exclusivamente a uno de los grupos®.

En cuanto a los impuestos, el llamado advalorem
es un porcentaje espECIfICO sobre el valor total de las
exportaciones de café'®, mientras el de retencion es
una contribucion fiscal que paga el exportador privado
en el momento de exportar el café y que se destina
en su totalidad al FNC''. Su porcentaje global se fija
por decreto, y puede pagarse parte en especie (en
café pergamino) y parte en dinero, a un precio que
se ha denominado “cuchilla” porque en teoria las au-
toridades cafeteras pueden extraer todos los ingresos
extraordinarios generados por la diferencia entre el
precio externo y el interno. Es un impuesto “flexible”,
de acuerdo con las condiciones del mercado del café;
de ahi su importancia. En cuanto al impuesto de pasilla
y ripio los exportadores privados estan obligados a
vender al Fondo Nacional del café el 6% del volumen
de exportacion en cafés de baja calidad; la mayor
parte de este porcentaje corresponde a un subproducto
de la trilla y por esa razén no se ha incluido aqui en
forma explicita'®

En lo que se refiere al costo de los inventarios,
estos aparecen como un gasto cuando se acumulan.
Cuando se desacumulan producen ingresos para el
Fondo, por sus ventas en el interior 0 en el exterior;
como no se imputan gastos de mantenimiento de in-
ventarios los ingresos del FNC por este concepto pue-
den ser, y de hecho lo son, bastante considerables.

Los ingresos netos del Fondo corresponderian en-
tonces a la siguiente ecuacion:

YF= (sQEx(1-a)PE + (QCxPC) + (3)
((1-s)QE x (1-a)r) PE + (aF QE x PE) -
(sQE x PI) - (QC x PI) - (Q-QE-QC) x PI -
g-A

* Autores como Akiyama (1985) lo consideran como un instrumento clave de politica
cafetera

" El trabajo estadistico de este articulo se realizo con base en informacion de la Federacion
Macional de Cafeteros. Todos los dalos corresponden a promedios anuales (Ver Anexo
1)

" Esta variable no incluye el contrabando (ya que no existe Informacién confiable), por lo
cual el ingreso total puede estar subestimado. Sobre el cafe que puede ser objeto de
contrabando, es decir el que se vende inter bl cuotas de
venta de maleria prima para el mercado nacional, aSrmrsmn ha montado un complejo
sistema de controles al movimiento interno y a la exportacién de café, que, sin embargo,
parece perder efectividad durante las bonanzas

" En este caso se distingue entre un “proxi” del pracio externo al cual efectivamente venden
los expontadores privados (Suaves Colombianos New York) y el precio minime de rein-
tegro, al cual se supone que vende la Federacion.

* Un muy buen desarrollo de! Estado de Pérdidas y Ganancias del Fondo y de sus distintos
ilems se encuentra en el documanto de la Universidad Naclonal, CID, Tomo |, Capitulo
.

'" Creado por el Decreto 444/67, Articulo 226, Su valor se ha modificado a lo largo del
periodo, pero siempre se han destinado 4 puntos al FNC y los restantes al gobierno. De
lo que recibe, el Fondo debe destinar una quinta parte a los Comités Departamentales.

" Greado por el Decreto 80/58 y el Articulo 63 del Decreto 444/67.

"? Cabe anotar que denlro de la produccion si se incluye la pasilla; ya que ésta se utiliza
en las mezclas destinadas al consumo Intermno, particularmente para la produccion del
cale soluble
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s=  Participacion de las exportaciones del FNC en
el total (SQE equivale a las exportaciones de
la Federacion y (1-s)QE a las exportaciones

privadas)
a= Impuesto ad-valorem total (%)
= Tasa de retencion efectiva cobrada a los ex-

portadores privados, calculada como la reten-
cion total pagada sobre el precio de reintegro
en pesos (%).

PC= Precio de venta interno ($/70 kilos) 2

Pl= Precio interno de compra al productor ($/carga
125 kilos) '

= Cantidad total producida (Miles de sacos de 60

kilos de café pergamino) '°.

g=  Valor de los subsidios (%). E| subsidio corres-
ponde a la suma de (i) la diferencia entre los
ingresos del FNC por ventas de mercancias y
el costo de las mismas v (ii) la variacion en los
saldos de los fondos de crédito al caficultor
(Rural planeado, de Compensacion, de Diver-
sificacion, Roya, etc.) multiplicada por un dife-
rencial estimado de tasas de interés.

aF= Porcentaje del impuesto advalorem asignado a
los cafeteros (%).
A= Costo de los Acuerdos con el gobierno.

2.2. Ingreso de los Exportadores Privados (YP)

El ingreso de los exportadores privados (YP), co-
rresponde a los ingresos brutos derivados de las ex-
portaciones, de los cuales se deduce el pago del
impuesto advalorem, la retencion y los costos de com-
pra del café'®. Cabe recordar que para realizar el
calculo de los impuestos pagados por el exportador
se utilizan los precios oficiales que son diferentes a
los precios privados.

YP = ((1-s)QE x (1-9) (1-)PE) - ((1-s) QE x Pl)
(4)

2.3. Ingreso de los Productores (YQ)

Los productores reciben el valor de la totalidad de
la cosecha producida, la cual incluye aquella que se
exporta, la que se vende internamente y la que alma-
cena el FNC. También reciben los subsidios que les
otorga el Fondo. No se consideran —por escapar al
objeto de este articulo— los costos en que los pro-
ductores incurren para producir el café, y que fluctia
apreciablemente de acuerdo con las condiciones de
produccion.

MARIA CLAUDIA CORREA ORDONEL

YQ= (QExPI) + (QC x PIl) + ((Q - QE - QC)
xPl) +g (5)

2.4. Ingreso del Gobierno Nacional (YG)

En lo que se refiere al Gobierno Nacional, encon-
tramos que éste no interviene en el mercado cafetero,
descargando todas las funciones en el FNC y asu-
miendo una labor de control.

Su ingreso (YG) corresponde a su parte del im-
puesto advalorem sobre las exportaciones (aG) mas
el producto de los Acuerdos Especiales durante las
bonanzas (A), por medio de los cuales el sector trans-
fiere al gobierno parte de sus ingresos extraordinarios.

YG= aG (QEx PE) + A (6)

3. Cuantificacion de la Distribucion del Ingreso
Cafetero

El valor total del ingreso cafetero ascendio en
1987 a $432.000 millones en términos nominales; entre
1975 y 1987 fue equivalente al 30% del PIB agrope-
cuario y al 7% del valor agregado total. Del ingreso
total, el 27% en promedio le ha correspondido al Fondo
Nacional del Café, el 5% a los exportadores privados,
el 9% al Gobierno Nacional y méas de la mitad, el 59%
ha sido de los productores,

3.1. El Ingreso Cafetero Total'”

Cuando se observa el comportamiento del valor
total del ingreso cafetero real entre 1975 y 1987 se
destacan sus marcadas fluctuaciones, que obedecen

" Bl precio interno de venta de café corresponde al costo de la materia prima pam 8
FNC mas los costos de semitostado, y fue hasta hace pocos afios muy inferior tanto gl
precio interno como al precio de exportacion, Sin embargo aun cuando existe un subsiga
implicito, cada vez menor, & los consumidores finales colombianos y a las industrias que
producen café soluble, éste no constituye un costo explicito para el FNC, sala un manst
ingreso. Ademas, por aulorizacion del Decreto 378/57 las mezclas provienen de excelss
inferior y de pasilla, con costos muy bajos para el Fondo. Por esta razén y dado que ol
grupo de consumidores no se considera dentro de la distribucion del ingreso las ventas
internas se valararon al preclio interno Federacion.

' El precio incluye el Titulo de Ahorro Cafetero —TAC— con un descuento del 30% pars
¢l periodo 1976-79 y 1986-87

'* El cafe verde que se exporta equivale al café pargamino trillado. Asi, se requieren 81
kilos de café pergamino (90 para el caso del café retencién) para producir 70 kilos da
calé verde, a lo cual hay que restarle 4.55 kilos de pasilla y ripio que se destinan, enal
caso de los privados a pagar el impuesto correspondiente

' Cabe mencionar que no se tienen en cuenta los costos intermos de manipulacion del
café (transporte, almacenamiento, gastos financieros, elc.) ni los gastos externos (i
que se frata de precios externos F.O.B.), debide a que no afectan la distribucion del
ingreso que se trata aqui.

" En una primera instancia se trabajd con los precios oficiales (es decir las exportaciones
s valoraron a precio de reintegro y las compras de calé a precio de sustentacian), o
los cuales asume la Federacion que se llevan a cabo las lones en el do
Sin embargo, es mejor trabajar con los precios efectivos considerados por los exporadores
privados para sus transacciones, asi estos sean muy aproximados y con toda suerte de
problemas estadisticos. En términos absolutos las variables calculadas con los das
metodos difieren significativamente al principio de la muestra y se acercan al final,
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EVOLUCION DEL INGRESO CAFETERO Y DEL PIB - 1975-1987

Ingreso Ingreso PIB Ag"gf'ec- Ingreso  PIB Total Ingreso
Cafetero Cafetero Real Cafetero Real ¥ Cafetero
Nominal" Real ¥ Variacion Variacién  PIB Agropec . Variacién  PIB Total
$ Millones $75 Millones (%)  S75 Millones (%) (%)  §75 Millones (%) (%)
1975 26092 26092 96766 26.96% 405108 6.44%
1976 44796 37258 42.79% 99720 3.05% 37.36% 424263 4.73% 8.78%
1977 62563 39109 4.97% 102979 3.27% 37.98% 441906 4.16% 8.85%
1978 83984 44570 13.97% 111336 8.12% 40.03% 479335 8.47% 9.30%
1979 100132 42616 -4,39% 116731 4.85% 36.51% 505119 5.38% 8.44%
1980 117679 39579 -7.13% 119314 2.21% 33.17% 525765 4.09% 7.53%
1981 85686 22606 -42.88% 123129 3.20% 18.36% 537703 2.27% 4.20%
1982 106521 22563 -0.19% 120777 -1.91% 18.68% 542675 0.92% 4.16%
1983 127475 22551 -0.05% 124218 2.85% 18.15% 551481 1.62% 4.09%
1984 189051 28792 27.67% 126267 1.65% 22.80% 566635 2.75% 5.08%
1985 271693 33357 15.86% 128457 1.73% 25.97% 587558 3.69% 5.68%
1986 615157 63533 90.46% 132576 3.21% 47.92% 621160 5.72% 10.23%
1987 431887 36176 -43.06% 139837 5.48% 25.87% 654290 5.33% 5.53%
Crecimiento Anual Promedio 2.76% 3.12% 4.08%
Varianza 31.34% 10.44% 13.60%
Participacion Promedio 29.98% 6.79%

EVOLUCION INGRESO CAFETERO POR GRUPOS"
(Millones de $)

Ingreso Fondo Nacional Ingreso Exportadores Privados Ingreso Productores Ingreso Gobierno Nacional

Nominal  Real” (%) Nominal  Real? (%) MNominal  Real” (%) MNominal  Real? (%)
1975 5349 5349 1988 1988 15242 15242 3514 3514
1976 12371 10290 92.38% 3766 3132 57.52% 22787 18953 24.35% 5871 4883 38.98%
1977 10344 6466 -37.16% 2450 1532 -51.10% 41255 25789 36.07% 8513 5322 8.98%
1978 27116 14391 122.55% 2404 1276 -16.71% 44501 23617 -8.42% 9963 5287 -0.65%
1979 34825 14821 2.99% 3222 1371 7.50% 50657 21560 -8.71% 11427 4863 -8.01%
1980 42953 14446 -2.53% 1007 339 -75.30% 60254 20265 -6.00% 13464 4528. -6.89%
1981 410 108 -99.25% 6510 1718 407.04% 71876 18962 -6.43% 6889 1818 -59.86%
1982 17483 3703 6486 1374 -20.01% 75199 15929 -16.00% 7354 1558 -14.30%
1983 15224 2693 -27.27% 7147 1264 -7.97% 99696 17637 10.72% 5409 957 -38.57%

1984 75412 11485 326.45% 9961 1517 19.99% 99137 15098 -14.38% 4540 691 -27.73%
1985 120364 14778  28.67% 18829 2312 52.38% 123864 15220 0.80% 8536 1048  51.57%
1986 273615 28259 91.23% 21855 2257 -2.36% 256273 26468  73.90% 63413 6549 524.92%
1987 90439 7575 -73.19% 16150 1353 -40.07% 290436 24327 -8.09% 34862 2920 -55.41%

Crecimiento Anual Promedio 2.94% -3.16% 3.97% -1.53%
Varianza 68.43% 39.11% 19.85% 56.71%

1/ Segun Cuadro 2. Calculado con base en precios oficiales y privados.
2/ Deflactado por IPC. Base Enerc 1875 = 100.
3/ Fuente: DANE y Departamento Nacional de Planeacion.
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fundamentalmente al comportamiento del sector ex-
terno. El Cuadro 1 muestra como los ingresos cafeteros
en términos reales pueden elevarse en un ano al 90%
(1986) y en el siguiente caer un 43% (1987), o man-
tener por cinco anos seguidos (1979-1983) un com-
portamiento decreciente.

Durante todo el periodo analizado, el crecimiento
real promedio del ingreso cafetero del 2.8%, es inferior
al observado para el PIB total 4.1%, y para el PIB
agropecuario, 3.1%. Esto puede explicarse porque so-
lo en el caso del café se observan fluctuaciones tan
severas, que hacen que la participacion del ingreso
cafetero en el PIB total'® fluctie entre 4% y 10%, y
en términos del PIB agropecuario entre el 18% y el
48%, con aumentos considerables en las bonanzas
(1976-1979) y (1985-1986) y reducciones bruscas en
las “destorcidas” (1980-1984).

En este punto la pregunta que debe hacerse es
como han percibido los distintos grupos las fluctuacio-
nes del ingreso total. En particular, si las variaciones
del precio externo se han trasladado en su totalidad
a los productores, si los exportadores privados han
obtenido buena parte de los ingresos de las bonanzas,
0 si el gobierno participa cada vez menos de los in-
gresos cafeteros.

En el Cuadro No. 1 se puede observar el ingreso
de cada uno de los grupos involucrados. Su analisis
arroja varios puntos interesantes:

(i) En primer lugar el ingreso de los productores
es el que muestra una “menor varianza” ya que sus
fluctuaciones anuales son las menores. Si bien tienen
aumentos inferiores a los otros grupos en las bonanzas
las reducciones posteriores no son tan marcadas, de
tal forma que en conjunto su ingreso crecio por encima
del ingreso total. Al respecto resulta interesante ob-
servar el Grafico 1, en el cual se han incluido el Ingreso
cafetero total, el del Fondo Nacional del Cafe y el de
los productores (los tres en pesos constantes): el de
los dos primeros se comporta en forma similar mientras
el de los productores se mantiene estable. El ingreso
del fondo aparece como un “colchén” que amortigua
las grandes fluctuaciones del mercado externo y que
permite que los productores mantengan en términos
constantes un nivel de ingreso absoluto.

(i) En segundo lugar, el ingreso del Fondo Nacional
del Café y el de los exportadores privados muestran
variaciones anuales igualmente elevadas aunque la
varianza del primero es significativamente superior a
la del segundo. Sin embargo, a pesar de sus fluctua-
ciones, el ingreso real del Fondo se elevo en promedio

MARIA CLAUDIA CORREA ORDONEZ
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un 2.9%, mientras el de los exportadores privados se
redujo en un 3.2%.

(ili) Por ultimo, en lo que respecta al gobierno se
observa la tendencia decreciente esperada por el des-
monte del impuesto advalorem, interrumpida unica-
mente por los anos de las bonanzas.

3.2. Distribucion de Ingreso

En el Cuadro 2 se presenta la evolucion de los
distintos componentes del ingreso de cada uno de los
grupos, en términos absolutos y relativos al ingreso
total.

En lo que se refiere al Fondo Nacional del Café,
la participacion de sus ingresos en el total fluctud
apreciablemente. Después de haberse elevado del
20.5% al 27.6% entre 1975 y 1976 se redujo al 16.5%
en 1977 en plena bonanza, debido a un manejo de la
politica cafetera que resulto en que disminuyeron las
exportaciones apreciablemente y se elevaron los in-
ventarios. En los tres afnos siguientes, el Fondo man-
tuvo una participacion del 35% que se redujo en 1981
al 0.5% y solo se elevo en 1982 al 16% y en 1983 al
12%, como consecuencia del manejo del precio interno
y de una elevacion considerable de los inventarios.

En efecto, el precio interno, después de una re-
duccion fuerte en 1981, mantuvo su nivel real en esos
anos, mientras la libra de café se reducia de US$1.65
por libra en 1980 a US$1.27 en 1983. Asimismo, en
esa epoca las cosechas anuales alcanzaron niveles
entre 12 y 13.7 millones de sacos, que comparadas
con el nivel de las exportaciones de 9 millones de
sacos y de las ventas internas de 1.5 millones de
sacos, significaron un aumento en el nivel de inven-
tarios del pais, el cual practicamente se triplico pasan-
do de 3.8 millones en 1980/81 a 11.3 millones en
1983/84 (Cuadro 3).

Los resultados operacionales del FNC en estos
anos fueron muy precarios, e incluso llegaron a ser
negativos en 1981. Ademas de las operaciones con-
templadas aqui y, de las de su normal funcionamiento,
el Fondo debio cubrir gastos de comercializacion ex-
terna inusuales, asi como un crecimiento importante
de los gastos financieros'?, generado a su vez por la
financiacion de los déficit operacionales.

Con posterioridad a esos afios la participacion del
Fondo se elevo paulatinamente hasta alcanzar su pico

'" En sentido estricto el valor agregado del sector se mide en Cuentas Nacionales como
la suma del valor agregado de la cosecha (sector agropecuario) y del valor agregado
en la trilla (indu stria manufacturera).

'" Estos gastos se elevaron de $2.200 millones en 1880 a $10.000 millones en 1985
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1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

Bonanzas

Ingreso Total

(QEPRTE)  (CPE)
24810 1182
43501 1295
61381 1182
82489 1495
97173 2960
114170 3508
82327 3359
102830 3691
123223 4252
183974 5077
264457 7235
606980 8176
419572 12316

1876.02-1979.01 194451
1985.11-1987.02 743603

4044
11236

26092
44796
62563
83084
100132
117679
B568E
106521
127475
189051
271693
615157
431887

198485
754832

12
Lld

dro2

DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO - 1975-1987

Fondo Naclonal del Cafe

Ingreson
Export. Rstenclon Advalorsm  Ventss  Subiotal
Internas.
6811 2324 937 1182 11254
7077 8045 1653 1295 18069
23619 12848 2488 1182 40137
43194 975 3321 1495 57775
69655 2938 3809 2960 79362
90800 1302 4558 3508 100268
43064 3777 3180 3359 53379
50022 8921 4057 3891 &75N
62113 12870 4860 4252 B4094
99977 24237 7284 5077 138555
140170 39885 10384 7235 197674
327012 117284 24040 8176 476512
208669 42161 16820 12316 279966
75828 32633 7790 4044 120293
398835 138213 20452 11236 577538

Exportac.

4745
4250
10572
23187
41375
54014
31483
33180
39661
54890
68792
189753
167993

38687
253115

Intgrnas

1182
1295
1182
1495
2960
3508
3358
3691
4252

7235
8176
12316

4044
11236

P

17802
12738
24318

an

21019

153
315
280
202
-207
326
499
839

1283
4967
7130

748
4967

5805
5698
29793
30658
44537
57315
52869
50109
68870
61143
77310
202896
189527

64497
268317

ngreso
Nato

5349
12371
10344
27116
34825
42953

410
17483
15224
75412

120364
273615
90439

55797
308218

Exportadores Privados
Worvos  Eyrwos kg
Exportac.  Expartnc.
11325 9337 1988
20942 17176 3766
14340 11890 2450
16246 13842 2404
9343 6120 3222
3946 2939 1007
25417 18907  ©510
31576 25000 6486
37972 30826 7147
47956 37995 9961
67528 48699 18329
123619 101764 21855
141409 125259 16150
52994 43507 9486
158806 129386 29510

43507
129386

4745

4164
10145
23187
41375
54014
31483
33180
39661

66746

141366
143644

178332

Productores
ingrascs

Faderacién
Ventas | Stocks
1182 0
1285 0
1182 17723
1495 5696
2960 0
3508 0
3359 17802
3691 12739
4252 24318
5077 n
7235 ]
8176 "]
12316 2088
4044 21019
11236 [}

Subsidios

153
315

-207

499
639
865
1283
4967
7130

748
4967

(Millones de $)
Gobierno

Ingresa  Ingroso
Total  Exporiac
15242 3514
22787 5871
41255 8513
44501 9963
50857 11427
60254 13464
71876 6889
75199 7354
99696 5409
99137 4540
123964  B536
256273 63413
200436 34862
107490 25722
323821 93190

—
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1975
1976
1977
1978
1978
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
Promedio

Bonanzas
1976.02-1979.01
1985.11-1987.02

=

Ingreso Total
Exportac. Wantas
Intermas

9547 4,53
9T 2.89
98.11 1.89
88.22 1.78
97.04 2.96
97.02 2.98
96.08 392
96.53 347
96.66 3.34
97.31 2.69
97.34 2.66
98.67 1.33
97.15 285
97.96 2.04
08.51 1.48

Tatal

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

100.00
100.00

Fondo Nacional del Caté

Ingrasos

Exporisc. Rotencian  Advalorem

2610
15.80
37.75
51.43
68.56
77.24
50.26
47.80
48.73
52.88
51.59
53.16
48.32

38.20
52.81

8.9
17.96
20.54
11.63
293
1.11
4.41
B.38
10.10
12.82
14.68
19.07
9.76

16.44
18.31

359
369
398
3.95
3.80
3.87
3.71
aa
3.8
3.84
3.82
3N
3.89

3.92
3.90

Wentas
Intornan
4.53
289
1.89
1.78
2.96
298
3.92
347
3.34
2,69
2.66
1.33
285

2.04
1.49

Sutstatal

4313
40.34
6415
68.79
79.26
85.21
62.30
63.45
65.97
7223
72.76
77.46
64.82

60.60
76.51

Exportac.

18.19
9.49
16.90
27.61
41.32
45.90
36.74
31.15
3t
28.03
25.32
30.85
38.90

19.49
33.53

Ventas
Inturnas

4.53
2.89
1.88
1.78
296
288
3.92
347
334
2.69
2686
1.33
285

2.04
1.49

Stocks

"0.00
0.00
28.33
678
0.00
0.00
20.78
11.96
19.08
0.16
0.00
0.00
0.48

10.59
0.00

-0.09
0.34
0.50
0.33
0.20

-0.18
0.38
0.47
0.50
0.46
0.47
0.81
1.65

0.38
0.66

22,63
1272
47.62
36.51
44.48
4871
61.82
47.04
54.03
3234
28.46
32.98
43.88

32.48
35,68

i

20.50
27.62
16.53
3229
3478
36.50

0.48
16.41
11.94
39.89
44.30
44,48
2094
26.67

28.11
40.83

E:porlaém Privades
Ingresas  Egresos  ingreso
Nato

Exportac.

43.40
46.75
2292
19.34

9.33

3.35
29.66
29.64
29.79
25.37
2485
20.10
32.74

26,70
21.05

Exportac

35.78
38.34
18.00
16.48

6.1

250
22.06
23.55
2418
20.10
17.92
16.54
29.00

2192
17.14

7.62
a41
392
288
3.22
0.86
7.60
6.08
561
527
6.93
3.55
374
5.05

4.78
3.9

Privados
Exporiac.
35.78
38.34
19.00
16.48
6.11
250
22,06
23,55
2418
20.10
17.92
16.54
29.00

21.92
1794

Exportac.

18.19

9.29
16.22
27.61
41.32
45,90
36.74
31.15
an
29.03
2457
2298
33.26

19.23
23.63

Productores

Ingravos

Wentas |

453
2.89
1.89
1.78
296
2.98
3.92
3.47
3.34
269
266
1.33
285

2.04
1.49

Fedorncion

Stocks  Subsidios

0.00
0.00
28.33
6.78
0.00
0.00
2078
11.96
19.08
0.186
0.00
0.00
0.48

1058
0.00

P R g ——" . R —

-0.09
0.34
0.50
033
0.20

-0.18
0.38
0.47
0.50
0.46
047
0.81
1.65

0.38
0.66

(Porcentajes)
Goblerno

ingreso  Ingresa
Total  Exportac
5841 1347
50.87 1311
6594 1361
5299 11.86
5058 1141
5120 11.44
B3B8  B.04
7080 690
78.21 4.24
52.44 2.40
4563 314
41866 1031
6725 B8O7
58.21 9.08
5415 1298
4291 1235
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Cuadro 3
EVOLUCION INVENTARIOS DE CAFE
PERGAMINO

(Millones de Sacos de 60 kilos)

Ano Inventarios Inventarios Participacion

Colombia  Mundiales (%)

A B A/B
1974/75 3.2 48.1 6.65%
1975/76 2.4 48.7 4.93%
1976/77 1.8 26.8 6.72%
1977/78 4.2 31.5 13.33%
1978/79 5.6 32.3 17.34%
1979/80 4.9 31.6 15.51%
1980/81 3.8 26.9 14.13%
1981/82 6.3 47.0 13.40%
1982/83 10.0 46.5 21.51%
1983/84 11.3 54.8 20.62%
1984/85 12.7 48.9 25.97%
1985/86 12.3 52.4 23.47%
1986/87 10.6 42.6 24.88%
1987/88 7.6 47.6 15.96%

FUENTE: Organizacion Internacional del Café. Tomado de Univer-
sidad MNacional. CID, Tomo Il

en 1985 y 1986, con una participacion del 44% en el
ingreso total cafetero (después de los Acuerdos con
el gobierno), pero en 1987 se redujo nuevamente al
20.9%.

Volviendo al Cuadro 2, se observa que la partici-
pacion de los Exportadores Privados ha sido bastante
modesta, entre 0.9% en 1980%° y 8.4% en 1976, con
un nivel muy “bueno” en las bonanzas. En promedio
han obtenido un 5.1% del ingreso, cuando han expor-
tado el 40% del volumen total. Estos porcentajes deben
observarse con cuidado porque corresponden a un
numero muy reducido de agentes (el 90% de estas
exportaciones corresponde a 10 firmas) 1. y porque
son las ganancias que ellos obtienen de |a actividad
exportadorazz.

De todas formas vale la pena observar primero,
como parte de la reduccion en la participacion en el
ingreso total puede explicarse porque en 1975 expor-
taban el 64.1% del total y en 1987 solo el 41%; en
segundo lugar cémo el manejo de la bonanza de 1986
fue “mas apretado” que en 1976-1978, ya que su
participacion en la segunda fue un 20% inferior a la
de la primera; y en tercer término como las autoridades
parecen demorarse en tomar acciones cuando se inicia
una bonanza. Asi, el ingreso maximo privado fue de

8.4% en 1976, para reducirse a 3.9% en el ano si-
guiente, mientras que en 1985 y 1986 fue de 6.9% y
3.6%, respectivamente.

Con relacion a los Productores del grano, éstos
que constituyen una base de 300.000 familias, han
obtenido en promedio el 59% del ingreso total. En
principio, y como se anoté anteriormente parecerian
estar aislados del mercado externo, en el sentido de
que aun en los eventos en que el volumen de expor-
taciones se reduce, pueden vender toda su cosecha,
ya que el FNC compra los excedentes. Esta situacion
fue particularmente critica entre 1981 y 1983 cuando
la acumulacion de excedentes tuvo lugar con un mar-
gen de exportacion reducido, de tal forma que la par-
ticipacion de los productores en el ingreso total se
elevé hasta alcanzar el 84%.

Por otra parte, la participacion de estos se reduce
durante las bonanzas pero se eleva considerablemen-
te despues de ellas, debido a que el precio interno
real no se reduce inmediatamente cuando se presenta
una destorcida en el mercado externo; esto a su vez
favorece incrementos en la produccion en el mediano
plazo que generalmente coindicen con periodos de
precios externos bajos. El hecho de que el sobreprecio
temporal de las bonanzas, establecido a través del
TAC, no puede desmontarse en su totalidad juega un
papel importante en este fenomeno.

De la misma forma, la tasa de subsidio sigue el
comportamiento de los ingresos del fondo, elevandose
en los anos de las bonanzas e inmediatamente des-
pués de ellas, es decir cuando la situacion financiera
de Fondo mejora; ademas la magnitud de los subsi-
dios se elevo considerablemente de 0.3% del ingreso
total en los setentas a 1.7% en 1987. No se han
utilizado por tanto, como mecanismo compensatorio
del ingreso de los productores.

Por ultimo, la participacion del Gobierno Nacional
se redujo del 13.6% en 1977 al 2.4% en 1984, como
consecuencia del desmonte gradual del impuesto ad-
valorem (del 19% del valor exportado en 1975 al 6.5%
de 1987), y se elevé considerablemente durante la
bonanza de 1986.

Es evidente que el gobierno nacional decidio for-
talecer al FNC (y de esta manera a los productores)
renunciando a ingresos impositivos normales y ex-

¥ Este nivel lan bajo se explica porque desde finales de 1979 los exponadores no
afectuaron ventas. Este retiro lue acordado entre la Federacion y los exportadores con
¢l fin de “situar las cotizaciones del cale colombiano en un nivel realista y desaparecer
€l diferencial con ctros suaves”

' Ademas tres agentes realizan al 55% de las exportacionas y el numero total de expon
tadores privados es de 40. Al respecio ver, UN. —CID, Tomo I, PG. 208

* Debe recordarse que de los ingresos brulos de exportacian que aparecen en el Cuadrp
2 ya se ha descontado el pago del impuesto advalorem y de la retencion, y que no sé
conoce con certeza el precio externe al cual efectivamente venden los privados
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traordinarios durante las bonanzas. Para autores como
Cuddington (1986) y Akiyama (1986), el impuesto ad-
valorem deberia ser flexible a la manera de cualquier
arancel 6ptimo, para permitir que el gobierno se apro-
pie de parte de los ingresos extraordinarios de las
bonanzas en forma “transparente” y eficiente sin ne-
cesidad de los famosos acuerdos. Pero también es
cierto que acuerdos bien disefiados permiten que el
gobierno reciba ingresos extraordinarios solo después
de que el Fondo haya obtenido recursos suficientes
para llevar a cabo sus objetivos y de la misma manera
el Gobierno tiene mayor flexibilidad para destinarlos
a sectores especificos que la que tendria en el caso
de un impuesto.

El analisis realizado sobre la distribucion intertem-
poral del ingreso cafetero muestra que el ingreso del
productor se ha estabilizado con cargo a los ingresos
del FNC, tal como era de esperarse en el caso de un
fondo de estabilizacion, y que éste los ha obtenido
tanto de su actividad empresarial como de una eficiente
politica impositiva sobre el exportador privado. En ge-
neral, el Fondo debe acumular durante las épocas de
bonanzas para poder desahorrar en los periodos de
precios bajos; debe llevar a cabo un proceso de in-
termediacion entre los altos ingresos externos de las
bonanzas v la financiacion de los excedentes de pro-
duccion en las épocas de precios malos. De lo contrario
debera recurrir al crédito del Banco de la Republica
(como sucedié hasta 1973), o a financiaciones del
sistema bancario doméstico e internacional (tal como
debio hacerlo entre 1981 y 1985).

3.3. Nuestros resultados frente a los de otros
autores

;,Como pueden compararse estos resultados con
los hallados por otros autores? En lo que se refiere a
los encontrados por Leibovich para el periodo 1970-
1982, éstos siguen una tendencia similar, pero los
valores absolutos de los ingresos difieren significati-
vamente. En particular este autor encuentra que los
exportadores privados tuvieron una participacion ne-
gativa en 1975, 1980 y 1981, lo cual es cuestionable.
En el estudio de Castro, que se refiere a los anos
cafeteros 1972-73 a 1977-78, se encuentran resulta-
dos similares a los presentados en el Cuadro 2, pero
con un tratamiento exhaustivo de cada una de las
variables utilizadas. Por ultimo y como se menciono
atras, los resultados de Palacios y de Junguito, no
son estrictamente comparables, aunque se llega a
resultados similares con respecto al segundo. El pri-
mero por las diferencias en los agentes incluidos y el

periodo considerado; y el segundo por el tratamiento
dado a la acumulacién de inventarios, y también por-
que en el periodo considerado, 1950-1977, el diferen-
cial cambiario tenia un papel fundamental en la deter-
minacion de los ingresos cafeteros.

4. El Manejo de las Bonanzas

El andlisis anterior muestra que los procesos de
acumulacion que se lleven a cabo durante las bonan-
zas son fundamentales para la economia cafetera,
dado su caracter ciclico. Por esa razon en esta parte
del articulo se lleva a cabo una comparacion de manejo
de las dos bonanzas ocurridas durante el periodo de
analisis.

Durante un “boom” externo se espera que los
ingresos de todos los grupos se eleven; sin embargo,
sila politica cafetera esta dirigida hacia la estabilizacion
de los ingresos de los productores, cabe esperar una
mayor participacion de los grupos exportadores, en
particular del Fondo Nacional del Cafée. La mayor par-
ticipacion del Fondo debe conseguirse tanto a traves
del manejo de los impuestos advalorem y de retencion,
en detrimento de los exportadores privados, como de
impedir que se traslade a los productores buena parte
de las ganancias extraordinarias por la via del precio
interno.

Las politicas de ahorro, tanto del productor como
del Fondo, juegan entonces un papel fundamental en
el desarrollo futuro de la actividad cafetera. En la
medida en que el manejo del precio interno no genere
incrementos excesivos en la produccion de mediano
plazo y en que el FNC cuente con un monto consid-
erable de recursos liquidos, se podra garantizar que
las coyunturas externas desfavorables no se traduzcan
internamente en graves problemas financieros o so-
ciales.

En lo que respecta a la participacién del gobierno
es claro que ésta tiene una connotacién fiscal, se trata
de que el gobierno logre apropiar, para sus distintos
fines, una parte de los ingresos de la bonanza.

4.1. El Concepto de Bonanza

La definicion de una bonanza no deja de ser ar-
bitraria, y por esa razon los periodos delimitados con
base en los criterios expuestos a continuacion posi-
blemente no coincidan exactamente con los periodos
establecidos por otros autores: (i) En primer lugar se
trabajé con bonanzas de precios, pues entrar a definir
los voliimenes de exportacion que puede considerarse
como de bonanza es entrar “en el campo de la ciencia
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ficcion” como decian Hommes y Hernandez. (ii) En
segundo lugar se consider6 que una bonanza deberia
tener una duracion minima de seis meses y maxima
de tres afios. Esta acotacion es necesaria para des-
cartar fendmenos de muy corto plazo o situaciones
permanentes. (iii) Por ultimo se definidé bonanza como
el periodo en el cual el precio externa real en pe50323
fue superior al promedio mensual entre 1975 y 1987.
Se utilizaron los precios en pesos porgue si bien las
bonanzas son claramente fendmenos externos, la evo-
lucion de la tasa de cambio puede reducir o aumentar
la “percepcioén” interna de una bonanza, que en tltimas
es lo relevante.

Se encontraron asi dos periodos definidos de bo-
nanza: febrero de 1976 a enero de 1979 y noviembre
de 1985 a febrero de 1987, (ver anexo 2).

Para efectos de cuantificar una bonanza, el ingreso
total corresponde a la suma de los ingresos generados
durante los meses escogidos, y las distintas partici-
paciones corresponden a la distribucion entre grupos
de acuerdo con las ecuaciones establecidas en la
primera parte de este capitulo. Este método de cuan-
tificacion de bonanzas es muy simple en comparacion
al presentado por Hommes y Hernandez en 1978.
Estos autores distribuyeron los ingresos cafeteros en-
tre los mismos grupos, pero los precios externos e
internos que utilizaron se refieren a precios extraordi-
narios por encima de los valores medios esperados
entre enero de 1963 y septiembre de 1977, para con-
diciones de escasez de oferta. La determinacion de
los “precios extraordinarios” supuso un importante tra-
bajo estadistico.

Dentro de las variables incluidas en el esquema
de distribucion hay dos variables con una considera-
cion especial durante las bonanzas. La primera se
refiere al Titulo de Ahorro Cafetero —TAC— que fue
emitido por el FNC durante 1976-1979 y 1986-1987
como unaforma de ahorro obligatorio para el productor,
con un plazo de redenciéon de 3 anos y una tasa de
interés anual del 18%. En nuestros calculos sumamos
su valor al precio interno base, con un descuento del
30% ya que normalmente el productor lo vende antes
de su vencimiento completo.

La segunda variable se relaciona con los llamados
Acuerdos suscritos entre la Federacion y el Gobierno
Nacional durante las bonanzas en las que el gobierno
recibe parte del excedente del FNC?*. Su efecto se
refiere a la suma del valor de las transferencias del
Fondo al Gobierno y del valor de los subsidios en
tasas de interés que pueda recibir este ultimo en los
préstamos. El subsidio de calculé como la diferencia
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entre la tasa de interés de captacion del mercado y
la tasa de cada uno de los préstamos.

En virtud de los Acuerdos de abril y noviembre de
1976, una porcion del excedente se invirtio en progra-
mas del gobierno: $1.180 millones de Bonos de Fo-
mento Eléctrico y $294 millones en programas de
reforestacion e industrializacion®>. Teniendo en cuenta
la ganancia por costo de oportunidad y la transferencia,
la participacion del Gobierno se mantuvo en 1976 y
se elevd del 12.8% al 13.6% en 1977. Es decir los
Acuerdos fueron muy poco considerables.

Por el contrario, durante la segunda bonanza, el
gobierno, con cargo al Acuerdo de noviembre de 1985,
obtuvo $22.750 millones de TAN al 1% (23% a partir
de 1987), y préstamos por $20.700 millones a ocho
anos y con una tasa de interés del 4% en ddlares. El
Acuerdo de enero 21 de 1986 por su parte, destind
el 33% del excedente que el FNC obtuvo en ese ano
a transferencias al gobierno ($29.000 millones), y a
inversion en TREC B del 12% ($33.898 millones).
Realizé asimismo un préstamo por $40.000 millones
al Fondo de Garantias (con cargo a los recursos del
TAC), a una tasa del 6% anual. La ganancia en costo
de oportunidad y las transferencias elevaron la parti-
cipacion del Gobierno del 2.4% esperado por advalo-
rem al 3.1% en 1985, 10.3% en 1986 y 8.1% en 1987.

Conviene anotar que en ambos casos el FNC
ahorrd sus excedentes en titulos del Banco de la Re-
publica denominados en délares, canjeables por Cer-
tificados de Cambio en la primera bonanza y TREC
A en la segunda; esta politica de ahorro en el Banco
Central garantizo un “cierto” control de las autoridades
sobre los ahorros cafeteros.

4.2. Distribucion del Ingreso en las Bonanzas

En el Cuadro 2 se presentan los resultados en-
contrados sobre la distribucion del ingreso en las bo-
nanzas.

En primer lugar conviene destacar que en efecto,
durante éstas la participacion del FNC fue superior a
la obtenida en promedio durante todo el periodo, mien-
tras la de los productores fue inferior. En contraposi-
cion, en lo que se refiere a los exportadores privados,
el ingreso percibido durante las bonanzas fue menor
al observado en todo el periodo, debido al ajuste de

# Es decir: Precio de Reintegro x Tasa de Cambio)
IPC

# Excedente, en ambas bonanzas, se definio como el Ingreso Neto del FNC despusés de
atender el pago de su presupuesto (que incluia ya varios ingresos extraordinarios) y de
la cancelacion de la deuda externa en los ochenta, que alcanzaba US$391 millones.

* Ver Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, Cifras Economicas, Noviembre de 1976,
y Hommes y Hemandez. op. cit
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los mecanismos impositivosas. Por dltimo, en lo que
se refiere al Gobierno se encontrd que en ambas
bonanzas su participacion alcanzo entre 12 y 13% del
ingreso total; los Acuerdos de 1985 y 1986 lograron
compensar el desmonte del impuesto advalorem entre
la primera y la segunda bonanza.

Cuando se lleva a cabo una comparacion entre
las bonanzas, la conclusion fundamental es que el
manejo de la politica cafetera en la segunda varié en
forma tal que el FNC logré una mayor participacion
en detrimento de los exportadores privados y en par-
ticular de los productores. Asi, mientras en los setenta
el Fondo obtuvo un 28% de la bonanza, en los ochenta
alcanz6 un 41%; ademas de elevar su participacion
en las exportaciones de 47% a 58%*’ , obtuvo mayores
ingresos por concepto de retencion, ya que la tasa
respectiva se elevd del 38% sobre el precio externo,
al 48%. Ademas en la segunda bonanza el Fondo no
solo no acumulé existencias, sino que por el contrario
las redujo, obteniendo asi un ingreso adicional e im-
pidiendo un aumento en la participacion de los pro-
ductores.

En lo que se refiere a los exportadores privados
y en contraposicion al FNC, en la segunda bonanza
vendieron menos y ganaron menos por lo que expor-
taron. Este grupo vendio el 53% de las exportaciones
de la primera bonanza pero solo el 42% de las de la
segunda; ademas, a pesar de que el impuesto adva-
lorem se redujo de 19% en 1975 a 6.5% en 1984, la
tasa de retencion sobre el precio de reintegro se elevo
en un 26% con la consiguiente reduccién en las ga-
nancias.

Los productores por su parte, percibieron las bo-
nanzas en forma sustancialmente distinta. En la pri-
mera obtuvieron el 54% del ingreso total mientras en
la segunda solo el 43%. Esta pérdida se explica porque
el precio interno real de la segunda bonanza fue un

" Sin embargo, este ajuste parece demorarse y asi durante el primer afo de las bonanzas
(1976 y 1985) la participacion de los privados se elevd considerablemente

' Sobre los parametros para las bonanzas ver Anexo 1

“ Exportaciones y ventas internas.
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14% inferior al percibido durante los setenta; y en
especial porque durante los ochenta no se presentaron
los excesos de produccion sobre el nivel de ventas
que alcanzaron un 19% durante la primera bonanza;
como se comentod, durante la segunda la cosecha fue
inferior en un 12% al nivel de ventas.

En cuanto al Gobierno es importante destacar que
a pesar de que durante el periodo el impuesto adva-
lorem asignado se redujo del 12.9% al 2.5% del valor
de las exportaciones, la concertacion con el gremio
fue lo suficientemente efectiva como para lograr elevar
su participacion total a los niveles de la década de los
setenta. De esta forma el gobierno logré un 13% de
los ingresos generados durante las bonanzas, aunque
en forma muy distinta. Al respecto, los beneficios y
costos de un impuesto que grave directamente el valor
de los ingresos extraordinarios en relacion a mecanis-
mos como los Acuerdos deberian estudiarse con cui-
dado. Por lo pronto estos ultimos, a pesar de ser poco
transparentes tendrian la ventaja de ser flexibles tanto
alas condiciones de cada bonanza, como a la situacién
de sus participantes, en particular del FNC. y del Go-
bierno.

Es interesante comparar estos resultados con los
obtenidos por Hernandez y Hommes para la primera
bonanza con dos salvedades: en primer lugar los re-
sultados de estos autores se refieren al periodo com-
prendido entre junio de 1975 y septiembre de 1977,
mientras los nuestros abarcan los meses comprendi-
dos entre febrero de 1976 y enero de 1979, esta
diferencia se explica tanto por las definiciones de bo-
nanza utilizadas como por el momento en que se
realizé el primer estudio. En segundo lugar en el ana-
lisis de Hommes y Hernandez se incluye dentro del
grupo de los exportadores, tanto a los privados como
al FNC, mientras el gremio se refiere a las labores de
este Gltimo distintas de la exportacion. Como se re-
cordara en nuestro analisis la participacion del FNC
corresponde tanto a su margen de exportacion como
a las labores restantes.

Reordenando nuestros resultados a esta ultima
definicién encontramos lo siguiente:

DISTRIBUCION DEL INGRESO DURANTE LA PRIMERA BONANZA

(Porcentajes)
Gremio Exportadores Productores Gobierno Total
FNC Privados + FNC
Hommes y Hernandez 27.0 27.9 33.7 11.4 100.0
Correa M.C. 9.4 23.5 54.1 13.0 100.0

FUENTE: Hernandez y Hommes, op. cit y Cuadro No. 2.
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Como puede observarse la diferencia basica se
refiere a las participaciones de los productores y del
FNC como greriiio, puesto que los demas indicadores
se sitlian en niveles semejantes. Considero que buena
parte de esta diferencia reside en los periodos consi-
derados, ya que en el estudio de Hommes y Hernandez
no se incluye todo el proceso de acumulacion de in-
ventarios ocurrido entre el segundo semestre de 1977
y comienzos de 1979, que afectdé negativamente los
resultados del Fondo y elevé la participacion de los
productores.

En general el andlisis de los efectos macroeco-
nomicos de las bonanzas cafeteras muestra que en
la medida en que se aprovechan para generar montos
de ahorro importantes se suavizan los ciclos econo-
micos producidos por las fluctuaciones del mercado
internacional del café. La estabilizacion del ingreso
del productor puede evitar oscilaciones de la demanda
agregada y convierte la politica de ahorro del FNC en
una variable clave del manejo macroeconémico. Como
se vio en esta parte del trabajo, el manejo de la se-
gunda bonanza parece enmarcarse mejor dentro de
estos principios, asi como la politica macroeconémica
como un todo se ajusto para evitar los efectos de la
“enfermedad holandesa” padecidos después de la pri-
mera bonanza. De todas formas, en ambos casos es
claro que las autoridades buscaron que las bonanzas
fortalecieran la situacion financiera del Fondo.

Il. MANEJO DE INSTRUMENTOS DE
POLITICA CAFETERA

En el capitulo anterior vimos como la distribucion
del ingreso cafetero en un momento dado responde
en buena parte a los ajustes introducidos por las au-
toridades ante eventos sucedidos en el mercado ex-
terno, y como éstos a lo largo del periodo analizado
se han dirigido hacia estabilizar el ingreso del produc-
tor. El proposito de este capitulo es analizar como se
ha orientado el manejo de los instrumentos de politica
hacia el logro de este objetivo, teniendo en cuenta
que este Ultimo no es el Unico propodsito de las auto-
ridades cafeteras.

Antes de iniciar nuestro analisis conviene discutir
a grandes rasgos la utilizacion tedrica de los instru-
mentos de politica de que disponen las autoridades
para alcanzar los objetivos cafeteros. Como se enuncié
en la introduccion a este articulo, los objetivos se
refieren a maximizar el ingreso externo, equilibrar la
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oferta y la demanda a largo plazo de café y estabilizar
el ingreso del productor.

En lo que se refiere a la maximizacion de los
ingresos externos encontramos que ésta depende fun-
damentalmente de eventos externos manejados a tra-
vés de la 0IC*° y relacionados con la ampliacion de
los mercados externos y la estabilizacion del precio
internacional del café. En este caso una importante
variable de control interno de las autoridades concierne
al ajuste del precio de reintegro al precio externo de
mercado.

En cuanto al equilibrio de largo plazo entre la
oferta y la demanda de café, no existe una posicion
definida. Algunos autores coinciden en afirmar que lo
importante es mantener estable un nivel de precio de
compra al productor tal, que no eleve la produccion
por encima de lo que se puede vender en los mercados
externos. La acumulacion de inventarios no deberia
superar entonces, las necesidades de asegurar un
flujo continuo de café y cumplir los Pactos de Cuotas.
Por el contrario, otros autores sugieren que un nivel
considerable de existencias, generado por un continuo
desfase entre la produccion y la demanda, posibilita
incrementos en la cuota y en la capacidad de expor-
tacion del pais. Esta estrategia supondria mantener
un nivel elevado, pero estable, de precio de compra
al productor.

Por ultimo, el objetivo de estabilizar el ingreso del
productor cafetero requiere lograr su separacion de
los eventos externos, a través de dos mecanismos: el
precio interno y las compras de la cosecha que no se
pueda vender. Ambas politicas demandan que el FNC
tenga la capacidad financiera suficiente para acumular
inventarios, o para comprar a un precio relativamente
elevado con relacion al precio externo. Por otra parte,
es claro que alcanzar el equilibrio de largo plazo entre
la oferta y la demanda de café facilita el proceso de
estabilizacion del ingreso del productor, al reducir al
minimo las compras de produccion excedentaria que
deba hacer el FNC en los periodos externos desfavo-
rables.

La situacion financiera del fondo refleja los ahorros
que éste haya realizado en coyunturas favorables;
como hemos visto éstos se relacionan tanto con las
ganancias que pueda obtener de sus exportaciones
como con un manejo adecuado de sus ingresos im-
positivos. En la medida en que la retencion, como
impuesto, consulte la situacién del exportador privado

# La OIC es una organizacion de produciores y consumidores, ya gue las caracleristicas
del café exigen la presencia de ambos. Solo se han presentado dos intentos de carteles
de productores, ambos de corta duracion y en calidad de agentes de Bolsa: Cafe Mundial
(1973-75) y Pancafé (1978-80)
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con base en los precios oficiales, el precio de reintegro
y el precio interno no deben estar alejados de los
precios efectivamente percibidos por los privados.

De esta manera, identificamos como esenciales
tres instrumentos de politica. En primer lugar, encon-
tramos el precio interno que determina el comporta-
miento del ingreso del productor, a través de su efecto
inmediato sobre la capacidad adquisitiva de éste y a
través de su influencia sobre la produccion. En la
medida en que su nivel se aisle del comportamiento
del precio externo, se lograra estabilizar el ingreso del
productor y ajustar la oferta de largo plazo a los niveles
deseados. En segundo lugar identificamos a la tasa
de retencion, como un instrumento de politica flexible
y eficaz, que le da a las autoridades la posibilidad de
extraer una porcion del margen de venta de los ex-
portadores privados. Por ultimo encontramos el ma-
nejo del precio minimo de reintegro que le otorga
flexibilidad a la maximizacion de los ingresos externos
y determina en buena parte la efectividad de los im-
puestos a los exportadores privados.

Antes de entrar a analizar el manejo de estos tres
instrumentos es interesante observar los efectos sobre
la distribucion del ingreso cafetero de modificaciones
en su comportamiento. Esto se hace en la siguiente
seccion.
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1. Sensibilidad de la Distribucién del Ingreso a
Cambios en el Manejo de los Instrumentos de
Politica.

El objetivo de esta seccién es mostrar como varian
los resultados encontrados sobre la Distribucion del
Ingreso Cafetero, resumidos en el Cuadro 5, cuando
se modifica “Caeteris Paribus”, el manejo de cada uno
de estos instrumentos.

Como se recordara, la distribucion del ingreso
promedio entre 1975 y 1987 resulta en que el 59%
del ingreso ha sido apropiado por los productores, el
27% por el FNC, el 9% por el Gobierno Nacional y el
5% le ha correspondido a los exportadores privados.
Veamos ahora cémo se modifican estos resultados
ante cambios aislados en el manejo de los instrumen-
tos de politica cafetera: precio interno, tasa de reten-
cién y precio minimo de reintegro.

Simulacion 1. —Precio Interno—

Si el precio interno real, es decir el precio al cual
la Federacion y los privados compran el café al produc-
tor, deflactado por el IPC, se hubiera mantenido durante
todo el periodo en el nivel observado durante la primera
bonanza, los productores habrian obtenido el 83.8% del

DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO
CUADRO RESUMEN - CONDICIONES OBSERVADAS

Total FNC

1975 100.00 20.50

1976 100.00 27.62

1977 100.00 16.53

1978 100.00 32.29

1979 100.00 34.78

1980 100.00 36.50

1981 100.00 0.48

1982 100.00 16.41

1983 100.00 11.94

1984 100.00 39.89

1985 100.00 44.30

1986 100.00 44.48

1987 100.00 20.94

Promedio 100.00 26.67
Bonanzas

1976.02-1979.01 100.00 28.11

(Porcentajes)

Exportadores Productores Gobierno

Privados Nacional
7.62 58.41 13.47
8.41 50.87 |
3.92 65.94 13.61
2.86 52.99 11.86
3.22 50.59 11.41
0.86 51.20 11.44
7.60 83.88 8.04
6.09 70.60 6.90
5.61 78.21 4,24
b.2T 52.44 2.40
6.93 45.63 3.14
3.55 41.66 10.31
3.74 67.25 8.07
5.05 59.21 9.08
4.78 54.15 12.96
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DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO
SIMULACION 1: EL PRECIO INTERNO REAL (FNC Y PRIVADOS)
CORRESPONDE AL PROMEDIO OBSERVADO EN LA PRIMERA BONANZA

Total FNC

1975 100.00 10.97

1976 100.00 28.22

1977 100.00 18.93

1978 100.00 29.00

1979 100.00 20.06

1980 100.00 16.90

1981 100.00 -37.88

1982 100.00 -16.21

1983 100.00 -28.52

1984 100.00 17.42

1985 100.00 26.22

1986 100.00 41.78

1987 100.00 13.31

Promedio 100.00 10.78
Bonanzas

1976.02-1979.01 100.00 28.11

1985.11-1987.02 100.00 37.09

ingreso total y este aumento habria sido obtenido del
ingreso del Fondo Nacional del Café y del correspon-
diente a los exportadores privados. Esta situacion habria
complicado el manejo financiero del Fondo entre 1981
y 1983 e imposibilitado la actividad exportadora privada
entre 1980 y 1985 (Cuadro 6).

Por otra parte, si el precio interno durante la se-
gunda bonanza hubiera alcanzado los niveles de la
primera la participacion de los productores se hubiera
elevado del 43% observado a casi el 50%; se evidencia
asi un cambio de politica al respecto.

Simulacion 2. —Tasa de Retencion—

Como se recordara en este trabajo hemos definido
la tasa de retencion como la razén entre la retencion
total pagada (en especie y en dinero) y el precio de
reintegro. Asi, una mayor retencion significa que el
precio externo efectivamente percibido por los privados
se reduce y que la diferencia se transfiere al FNC.

Para estudiar el manejo de la retencién mantuvi-
mos constante esta tasa bajo dos extremos: la reten-
cién mas baja, observada en 1981 (14.43%) y la mas

(Porcentajes)

Exportadores Productores Gobierno

Privados Nacional
-6.37 81.93 13.47
13.65 45.02 13.11
4.62 62.84 13.61
0.65 58.49 11.86
0.97 67.56 11.41
-0.29 71.94 11.44
-8.05 137.89 8.04
-12.62 121.93 6.90
-14.91 139.19 4.24
-10.73 90.90 2.40
-6.54 77.18 3.14
1.54 46.38 10.31
-3.53 82.15 8.07
-3.20 83.34 9.08
478 54.15 12.96
1.04 49.53 12.35

alta correspondiente a 1986 (49.92%). Como se  “ta
de un problema de distribucion entre los exportac es
privados y el Fondo Nacional del café, esperamos que
la participacion del Gobierno Nacional y la de los pro-
ductores se mantenga inalterada.

En el primer caso, utilizar una tasa de retencion
extremadamente baja hubiera significado que el Fondo
perdiera casi 6 puntos anuales del ingreso total en
favor de los exportadores privados (Cuadro 7); es
decir, el FNC habria perdido el 22% de su ingreso,
mientras los privados lo habrian mas que duplicado
En las bonanzas este manejo de la tasa de retencion
habria representado para el FNC la pérdida de 10.2
puntos de ingreso en la primera bonanza y de 12.8
puntos en la de los ochenta. Estos hechos ilustran
sobre la potencialidad de este instrumento y muestran
asi mismo el mayor ajuste de la tasa de retencion en
la segunda bonanza.

Pero la importancia de la retencion reside en su
flexibilidad a las condiciones de mercado. Si por el
contrario, durante todo el periodo se hubiera utilizado
la tasa de retencién de 1986, los privados soélo hubieran
exportado durante 1977, 1979, 1985 y 1986; es decir
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DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO
SIMULACION 2: SE MANTIENE CONSTANTE LA TASA DE RETENCION DE 1981

Total FNC

1975 100.00 18.27

1976 100.00 18.23

1977 100.00 2.41

1978 100.00 25.19

1979 100.00 33.32

1980 100.00 36.01

1981 100.00 0.48

1982 100.00 13.30

1983 100.00 7.37

1984 100.00 32.36

1985 100.00 35.03

1986 100.00 30.89

1987 100.00 17.30

Promedio 100.00 20.78
Bonanzas

1976.02-1979.01 100.00 17.87

1985.11-1987.02 100.00 28.02

durante los afos de bonanza, en los anos restantes no
habria sido rentable hacerlo. El FNC por su parte habria
elevado su ingreso en un 25%. (Cuadro 8)

Simulacion 3. —Precio Minimo de Reintegro—

Los efectos del manejo de este precio son intere-
santes. Si éste precio hubiera sido sistematicamente
inferior en 10% al precio externo del mercado, el Fondo
habria disminuido su participacion del 26.7% al 23.5%
y el Gobierno Nacional del 9.1% al 8.9%. Es decir, al
estar el precio minimo de reintegro rezagado con res-
pecto al externo, los impuestos (de advalorem y de
retencion) se atrasan, permitiendo un aumento mas
que proporcional en la participacion de los exportado-
res privados de 5.1% a 6.3% ya que pagarian menos
impuestos. Los productores por su parte elevarian su
participacion debido a que recibirian el mismo valor
por la compra de la cosecha en comparacion a un
menor ingreso total (Cuadro 9).

Aunque los efectos del manejo del precio de rein-
tegro sobre la distribucién del ingreso son modestos
con relacion a los casos anteriores, conviene tener en
cuenta su efecto potencial en las bonanzas, ya que

(Porcentajes)

Exportadores Productores Gobierno

Privados Nacional
9.85 58.41 13.47
17.79 50.87 13.11
18.04 65.94 13.61
9.96 52.99 11.86
4.67 50.59 11.41
1.35 51.20 11.44
7.60 83.88 8.04
9.20 70.60 6.90
10.18 78.21 4.24
12.80 52.44 2.40
16.20 45.63 3.14
17.15 41.66 10.31
7.38 67.25 8.07
10.94 59.21 9.08
15.02 54.15 12.96
16.72 42.91 12.35

en esta simulacion la participacion de los exportadores
privados en elingreso se eleva en mas del 50% durante
su ocurrencia.

2. Instrumentos de Politica - Funciones
de Reaccion

Laidea central de esta parte del articulo es estudiar
la forma en la cual las autoridades utilizaron los ins-
trumentos de politica cafetera entre 1975 y 1987, en
diferentes circunstancias, y bajo la directriz general
de estabilizar el mercado interno.

2.1. El Precio Interno de Compra al Productor

Este precio corresponde a las compras del Fondo
Nacional del Café y es de sustentacion en cuanto
aquél esta en la obligacion de comprar todo el café
“tipo Federacién” que se le ofrezca a ese valor. Aun
cuando los exportadores privados compran a un precio
distinto, el manejo adecuado de los instrumentos de
politica debe asegurar que la diferencia entre ambos
sea minima, con el propésito de que aquel fijado por
el FNC sea efectivo.
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DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO
SIMULACION 2A: SE MANTIENE CONSTANTE LA TASA DE RETENCION DE 1986

Total FNC

1975 100.00 34.86

1976 100.00 39.53

1977 100.00 18.35

1978 100.00 36.44

1979 100.00 37.00

1980 100.00 37.52

1981 100.00 11.43

1982 100.00 26.36

1983 100.00 21.08

1984 100.00 45.51

1985 100.00 48.46

1986 100.00 44.48

1987 100.00 32.51

Promedio 100.00 33.35
Bonanzas

1976.02-1979.01 100.00 33.28

1985.11-1987.02 100.00 41.69

El nivel del precio interno determina, tal como ha
sido estudiado por Zambrano (1986) y Leibovich
(1986), buena parte de las tendencias futuras de la
produccion de café y en ese sentido es un instrumento
definitivo para alcanzar el equilibrio de largo plazo
entre su oferta y su demanda. Por otra parte determina
el nivel corriente del ingreso del productor y por esa
razon sigue en buena medida el comportamiento de
la inflacion. Es entonces una variable clave del manejo
cafetero y como tal se decide en el seno del Comité
Nacional.

;A qué obedece entonces, la fijacion del precio
interno real? En diversos estudios se ha encontrado
que depende fundamentalmente de dos variables: la
evolucion del precio externo real (Montenegro y Stei-
ner, 1987); y la Deuda Neta del Fondo Nacional del
Café, es decir de su capacidad financiera (Leibovich,
1983). Esta capacidad se refiere al respaldo con que
cuenta la entidad para asumir la financiacion de in-
ventarios o un reducido margen de exportaciénao.

En la Grafica 2 se observa el comportamiento del
precio interno real junto con el del reintegro y el de la
deuda neta del FNC, también en téerminos constan-
tes®'. El precio interno sigue en “forma suave” la evo-

(Porcentajes)

Exportadores Productores Gobierno

Privados Nacional
-6.74 58.41 13.47
-3.50 50.87 13.11
2.10 65.94 13.61
-1.29 52.99 11.86
1.00 50.59 11.41
-0.17 51.20 11.44
-3.35 83.88 8.04
-3.86 70.60 6.90
-3.53 78.21 4.24
-0.35 52.44 2.40
2.77 45.63 3.14
3.55 41.66 10.31
-7.83 67.25 8.07
-1.63 59.21 9.08
-0.39 54.15 12.96
3.05 42.91 12.35

lucion de reintegro siendo en promedio inferior en un
49%: en otros términos el margen externo (es decir
la diferencia entre el precio externo y el precio interno)
ha sido de 98% en promedio para todo el periodo y
de 72% si no se consideran las bonanzas. En cuanto
a su relacion con la Deuda Neta del Fondo, se observa
que, aun cuando se presentan rezagos, un valor ne-
gativo de ésta permite una elevacion del precio interno
real, y que por el contrario, cuando la Deuda Neta es
positiva este precio desciende. El hecho de que la
respuesta del precio a la situacion financiera del Fondo
no sea inmediata puede reflejar la dinamica de los
procesos administrativos de fijacion de precios.

Con base en la discusién anterior se estimo para
el periodo 1975 a 1987 y para distintos subperiodos
(escogidos segun el comportamiento del mercado ex-
terno), la siguiente funcién mensual de reaccion para
el precio interno real:

¥ La Deuda Neta de una entidad se define como la diferencia entre sus Pasivos sin
Patrimonio y los Activos Nelos de Inventarios. Sl su valor es negativo significa que o
Fondo posee activos liquidos suficientes para, por ejemplo, comprar una gran cosechi.

' En el Anexo 3 se presentan las series estadisticas correspondientes a este capitulo.
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DISTRIBUCION DEL INGRESO CAFETERO
SIMULACION 3: EL REINTEGRO MINIMO ES EL 90% DEL PRECIO EXTERNO

Total FNC

1975 : 100.00 20.15

1976 100.00 26.33

1977 100.00 9.47

1978 100.00 26.43

1979 100.00 36.72

1980 100.00 33.08

1981 100.00 -0.43

1982 100.00 12.62

1983 100.00 7.79

1984 100.00 36.39

1985 100.00 41.46

1986 100.00 40.30

1987 100.00 15.30

Promedio 100.00 23.51
Bonanzas

1976.02-1979.01 100.00 23.20

1985.11-1987.02 100.00 36.55

Pl = a + bPR(t) + cCPR(t-x)-dDN (t-x)  (7)

Es decir el precio interno (Pl) depende del precio
de reintegro (PR) corriente y rezagado asi como de
la deuda neta del fondo (DN) observada en el semestre
0 en el afo anterior, segun el periodo considerado.
Los resultados de esta estimacion se presentan en el
Cuadro 10. Para todo el periodo se encontr6 una
elasticidad de 0.12 a los cambios cercanos en el rein-
tegro y de 0.08 a los cambios de seis meses atras,
asi como una respuesta negativa, aunque menos fuer-
te, al comportamiento de la deuda neta del fondo en
el afo anterior. (Es claro que la magnitud de estas
elasticidades no coincide con el grado de respuesta
que se podria derivar del Gréafico 2; cuando se consi-
deran los rezagos sucesivos acumulados la elasticidad
se eleva al 40%.)

Cuando se examinan los resultados por periodos
se encuentra que a partir de 1979 el precio interno
responde Gnicamente a los movimientos cercanos del
precio externo, mientras que la situacion financiera
relevante es la del semestre y no la del afo anterior,

(Porcentajes)

Exportadores Productores ~ Gobierno

Privados Nacional
7.86 58.62 13.37
9.72 51.26 12.69
7.98 69.81 12.74
5.27 57.01 11.29
291 48.88 11.49
1.04 54.50 11.38
7.81 84.64 7.99
7.30 73.42 6.67
6.83 81.28 4.10
6.64 54.65 2.32
8.24 47.19 3.10
5.51 43.61 10.59
5.36 71.08 8.26
6.34 61.23 8.92
7.73 56.83 12.23
5.82 449N 12.72

indicando asi un cambio importante en el manejo del
precio interno. Por otra parte la respuesta a la situacion
financiera se hace mas fuerte en las bonanzas, ya
que una buena situacion financiera refuerza el efecto
sobre el precio interno de los aumentos en el reintegro.
No se lograron estimaciones sélidas para el periodo
comprendido entre febrero de 1987 y diciembre de
ese ano.

En general, los resultados comentados muestran
que si bien la fijacion del precio interno consulta la
situacion financiera del fondo, la respuesta al compor-
tamiento del precio externo es aln mucho mas fuerte;
es decir el mercado interno no es independiente de
las fluctuaciones del sector externo.

2.2 La Tasa de Retencion

Este impuesto fue creado en 1958 y formalizado
por el Decreto 444/67 como la obligacion impuesta a
los exportadores privados de transferir un porcentaje
de sus exportaciones al Fondo Nacional del Café.
Inicialmente fue concebido para permitir y facilitar la
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EVOLUCION PRECIOS REALES DEL CAFE

» 1975 - 1987
10
w 9+
@]
—
¥ 8-
o
~
s
O =)
O&
< © 6
L]
e, =
o2
GE 97
L
o 4
w
2
w 3
o
2|
1 T T T T T AT T Ao T T T T AT erT v T T T T T T o e T eI I T I v T oo

738 T 78 76 80 81 82 83 84 85 86 87

PRECIO REINTEGRO PRECIO INTERNO FEB.

EVOLUCION DEUDA NETA REAL DEL FNO
1975 - 1987 -

-2
4_
..6__
-8__.
-12

LR R R R R R R R R D R R s L |
738 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87

Millones de pesos de 1978
(Thousaands)
o
1




POLITICA DE ESTABILIZACION CAFETERA EN COLOMBIA

RESULTADOS FUNCION DE REACCION DEL PRECIO INTERNO (PI)

(1975 - 1987)

MARIA CLAUDIA CORREA ORDONEZ

Periodo COEFICIENTES
c PR PR(-1)  PR(-6) DN  DN(-6) DN(-12) R2 F DW

1976.12-1987.12  1525.8 0.039 0.043 -0.10 098 18977 1.26
(10.63)°  (2.69)" (2.92)* (2.00)**

1976.12-1979.01  1817.3 0.042 -0.027 0.96 199.1 1.02
(5.66)" (2.00)™* (-2.54)*

1979.02-1985.10  1188.7 0.147 -0.012 0.96 591.0 1.85
(13.64)* (5.52)" (-2.65)"

1985.11-1987.02  1497.2 0.116 -0.019 0.98 2489 1.80
(5.85)" (6.26)" (-1.94)*

1987.03-1987.12 996.3 0.235 -0.024 0.64 8.88 1.44
(3.26)°  (4.03)* (-2.91)*

* Significativo a un nivel estadistico de confianza del 99%.
** Significativo a un nivel estadistico de confianza del 95%.

Definicion de Variables

P| = Precio Interno Federacion ($1975.01/70 kilos)

PR = Precio Minimo de Reintegro ($1975.01/70 kilos)
DN = Deuda Neta Real del FNC ($Millones de 1975.01)
(-n) = Rezago de n meses

acumulacion de existencias necesaria para el funcio-
namiento del Pacto de Cuotas. Aqui, sin embargo le
hemos otorgado una funcién més general.

Este impuesto le permite al Fondo apropiarse de
una parte del margen de venta del exportador privado,
es decir de la diferencia entre su ingreso externo y el
costo de comprar el café; permite asi mismo que el
fondo se apropie de las eventuales ganancias del
exportador por concepto de la devaluacion del peso
frente al délar. Por estas razones aqui estudiamos
cémo ha sido la relacién entre el margen de venta y
la tasa de retencion en los distintos periodos, ya que
la eficiencia de las autoridades en extraer parte del
margen externo en pesos de los privados determina
en una buena proporcién la condicién financiera del
FNC.

Un uso alternativo de la tasa de retencion es el
de disminuir la diferencia entre el precio interno Fe-
deracion y el pagado por los privados, con el fin de
evitar distorsiones en el mercado. Si, por ejemplo, el
precio privado es muy superior al ofrecido por la Fe-
deracion, ésta no puede intervenir en el mercado; en
esos casos la retencion debe elevarse con el fin de
disminuir el margen que permite a los privados pagar
un mayor precio.

La tasa de retencién nominal se establece por
decreto, pero su nivel diario es fijado por la Federacion
de Cafeteros, como administradora del Fondo, y previo
concepto favorable de la Junta Monetaria.

Normalmente esta tasa se mide como la razon
entre el total de Retencidén pagada (en Especie y en
Dinero) y el Precio Interno; esto es lo que se llama
tasa de retencién efectiva y como tal no dice mucho.
Es conveniente compararla con el margen de expor-
tacién también en razon del precio interno. Como pue-
de observarse en la Grafica 3 la tasa de retencion ha
sido una porcién muy importante del margen de ex-
portacién y ademas, es cada vez mas flexible a los
movimientos del margen. En todo el periodo conside-
rado la tasa de retencion sobre el Precio Interno ha
sido del 67.2%, mientras el Margen sobre el Precio
Interno ha sido del 92.4%. En promedio las autoridades
han extraido un 73% del ingreso neto del exportador
privado, es decir han captado las tres cuartas partes
de la retencién total posible, que corresponderia a la
totalidad del margen de exportacion™.

2 Hay que anotar que en el calculo del Precio Cuchilla las autoridades no suponen una
tasa de ganancia explicita para el exportador.
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Una manera alternativa de medir la tasa de reten-
cion, y que se utilizo en la primera parte de este
articulo, consiste en relacionar la retencion total pa-
gada y el margen de venta con el precio de reintegro,
ya que éste constituye el ingreso bruto del exportador.
La evolucion de estas variables se presenta en la
Grafica 4, y como se puede observar la tasa de re-
tencion ya no sigue tan de cerca el comportamiento
del margen. El valor promedio de esta tasa de retencion
ha sido del 31.3% mientras el margen ha ascendido
a un 43%, para obtener en promedio una retencion
captada del 73%.

En cuanto al diferencial entre los dos precios in-
ternos, el pagado por los privados y el fijado por la
Federacion, la Grafica 5 muestra como éste si bien
fue considerable hasta 1977, a partir de 1981 se ha
reducido para ser en promedio de solo 4 puntos por-
centuales. Este rango se ha mantenido inalterado, con
una elevacion durante la segunda bonanza que no
tiene comparacion con los diferenciales observados
entre 1975 y 1977. El comportamiento anterior puede
explicarse solo en la medida en que hasta 1977, y en
menor proporcion hasta 1979, existieron distorsiones
importantes en el funcionamiento del mercado interno
del café.

De acuerdo con la discusion anterior, se estudio el
manejo mensual de la tasa de retencion (r) en funcion
del margen de venta correspondiente (MExp), de acuer-
do con cada una de las definiciones comentadas.

((t) = a + bMExp(t) (8)

En adicion a esto se estimé el comportamiento
mensual del diferencial entre el precio interno pagado
por los privados (PIP) y el de sustentacion (PIF), en
funcion de la tasa de retencion:

PIP/PIF = a + br + cr(t-x) (9)

donde r corresponde a la tasa de retencion cal-
culada en funcién del precio interno, ya que es en
estos términos como es empleada por las autoridades.

Los Cuadros 11 y 12 muestran el comportamiento
de la tasa de retencion en funcion del margen de
venta. En ambos casos se observo, (i) que el manejo
de la tasa retencion fue bastante débil en la primera
bonanza ya que los coeficientes son inferiores no solo
con respecto a la segunda bonanza sino incluso con
relacién al promedio; (ii) la respuesta de la retencion
al comportamiento del margen se elevo a partir de
1979, y es especialmente importante durante la se-
gunda bonanza; (iii) los resultados encontrados con

MARIA CLALDIA CORREA ORDONEZ

base en las definiciones alternativas son similares,
pero solo hasta después de 1979 laretencion responde
en forma importante al comportamiento del margen
sobre el precio externo ya que durante la primera
bonanza esta variable se refirio definitivamente al mar-
gen sobre el precio Interno. (iv) No se encontraron
resultados solidos en el periodo comprendido entre
marzo de 1987 y diciembre de ese ano lo que puede
explicarse por el tamano de la muestra o por un cambio
en el patron del comportamiento.

Por otra parte, en lo que respecta a la utilizacion
de la tasa de retencion para reducir la distancia entre
el precio interno pagado por los exportadores privados
y el fijado por la Federacién de Cafeteros se encontro
que este diferencial respondio negativamente a la tasa
de retencion durante todo el periodo. Sin embargo, el
manejo de la retencion solo alcanza a explicar por si
solo el 52% de los cambios en la relacion de preciosss:
buena parte de estos cambios depende entonces de
la estructura del mercado interno del café.

Cuando se realiza el analisis por subperiodos se
encuentra que durante la primera bonanza, es decir
entre 1976 y 1979, el manejo de la retencion explica
en un 80% la reduccién en los diferenciales, a pesar
de su tamano; en los demas subperiodos no se en-
contraran relaciones solidas.

2.3 El Precio Minimo de Reintegro

La funcién basica que cumple el reintegro minimo
como su nombre lo indica, es la de garantizar que los
exportadores privados traigan al pais la totalidad de
los ingresos obtenidos por la venta de café en el
exterior, una vez descontandos los gastos de trans-
porte, seguros, etc.®* de ahi la importancia de que
refleje adecuadamente el comportamiento del merca-
do. Adicionalmente determina el ajuste de los impues-
tos (ad-valorem y retencion) al ingreso de los expor-
tadores.

En la medida en que el precio de reintegro no
refleje el mercado externo pueden ocurrir dos eventos:
si el reintegro es inferior al precio al cual se esta
vendiendo el café en el exterior, ademas de que la
Nacién recibe menos divisas de las generadas, el FNC

197612 - 1887.12 A2 = 052
PIF/PIF = 1.008 - 0.031 r(1-2) DW. = 1.84
(104.2) (-2.89) F=713
1976.12 - 1879.01

PIP/PIF = 1.065 - 0.010 r(-2) R2 = 0.78
(19.14) (-3.55) DW. =156
F =489

* El precio de reintegro es un precio F.0.B. puerto colombiano y se calcula como el precio
ex-muelle por saco de 70 kilos menos los gastos externos, que en la actualidad son de
US%14 por saco.




Porcentajes

EVOLUCION DIFERENCIAL DE PRECIO INTERNO
1975 - 1987

1.4

1.35—

1.3

1.25-

1.2

1.15

1.05—

09 T T T A T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T v T [T T o
75 76 Fid 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87

Privados/Federacion

30 YOILNOd

18v.1s3

VZ

347D NOI

YIBWOT0D N3 vHIL

Z3NOQHO Y3HHOD YIONyD ViYW




POLITICA DE ESTABILIZACION CAFETERA EN COLOMBIA MARIA CLAUDIA CORREA ORDONEZ

= B ==

RESULTADOS FUNCION REACCION DE LA TASA DE RETENCION

SOBRE EL PRECIO INTERNO
1975-1987

Periodo COEFICIENTES R2 F D.W.
C MN
1976.12-1987.12 -0.116 0.845" 0.99 4637.6 1.91
(-2.18)** (34.76)*
1976.12-1979.01 -0.193 0.721
(-1.64)** (5.31)* 0.93 233.4 1.81
1979.02-1985.10 -0.489 1.005
(-3.61)* (13.17)* 0.97 1294.1 1.90
1985.11-1987.02 -0.007 1.059
(-0.10)**** (18.95)* 0.98 398.9 2.05
1987.03-1987.12 -0.792 0.462
(-2.71)* (1.43)*** 0.10 1.1 1.88

* Significativo a un nivel de confianza del 99%
** Significativo a un nivel de confianza del 95%
*** Significativo a un nivel de confianza del 90%
**** No significativo

Definicion de Variables

r = (Retencion Fisica + Retencion en Dinero)
Precio Interno

MN = Margen de Exportacian (Reintegro - P Interno)/P Interno
1/ Elasticidad = 1.05

y el gobierno nacional perciben menos ingresos fisca-
les; se permiten asi ganancias extraordinarias repre-
sentadas en menores impuestos a los exportadores
privados.

Si, por el contrario, el precio de reintegro es su-
perior al precio externo efectivo, se impide que los
exportadores vendan, puesto que deberian traer al
pais una suma mayor a la que reciben o se fomentan
practicas como el pago por parte del fondo de la
“Garantia a la baja” o del llamado “rebate” para permitir
la actividad privada. Definitivamente hoy se considera
que el precio del reintegro no ejerce el papel de lider
en el mercado que se le asignaba en otras época335.

El precio de reintegro es fijado por la Junta Mo-
netaria, previo concepto de la Federacion Nacional de
Cafeteros. Hasta finales de 1987 se hacia en forma
esporadica cuando las condiciones del mercado asi
lo exigian, generando toda clase de movimientos es-
peculativos; en la actualidad se fija diariamente, y de

acuerdo con una férmula de conocimiento publico, que
consiste en un promedio de indicadores ICO y de la
Bolsa de New York para cafés suaves centroamerica-
nos, adicionado en un premio por la calidad del café
colombiano®.

¢ De qué depende entonces la fijacion del precio
del reintegro? En primer lugar es claro que responde
a la evolucion del mercado externo. Aqui hemos es-
cogido como indicador del precio de Suaves Colom-
bianos en New York (PE), que es en un indicador
razonable del comportamiento del mercado, aunque
es definitivamente marginal y tiene los problemas ano-
tados anteriormente. En la Grafica 6 se compara la
evolucion de estos dos precios y se encuentra que si

% De hecho Hernandez y Hommes (1978) aseguraban (y no solo ellos) que “cuando los
precios externos estan en ascenso una politica de reintegro que reduzca el margen
externo, convalida las expectativas y puede ser contraprudente”. lguaimente cuando los
precios empiezan a descender el haber mantenide un reintegro elevado hubliera sido,
sequn estos aulores, catastrofico.

* Resolucién Junta Monetaria 53 de septiembre de 1987.
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RESULTADOS FUNCION DE REACCION DE LA TASA DE RETENCION
SOBRE EL PRECIO DE REINTEGRO

1975-1987
Periodo COEFICIENTES R2 F D.W.
1976.12-1987.12 -0.051 0.788 0.97 2262.3 1.96

(1.60)*** (16.87)*
1976.02-1979.01 -0.727 0.318

(-4.05)* (1.28) 0.87 119.0 1.76
1979.02-1985.10 -0.471 1.017

(-2.59)" (7.39)" 0.95 741.8 1.94
1985.11-1987.02 0.023 1.210

(0.41)*** (21.91)* 0.99 592.1 2.40
1987.03-1987.12 -1.09 0.423

(-3.00)* (1.48)*** 0.12 2.18 1.90

* Significativo a un nivel de confianza del 99%
** Significativo a un nivel de confianza del 95%
*** Gignificativo a un nivel de confianza del 90%
**** No significativo

Definicion de Variables

r = (Retencion Fisica + Retencion en Dinero)
Reintegro

MN = Margen de Exportacion (Reintegro - P Interno)/Reintegro
1/ Elasticidad = 1.105

bien hacia el final del periodo se comportan practica-
mente igual, hasta 1984 el reintegro podria rezagarse
en forma importante como en efecto sucedio en 1975-
76, 1979-80 y 1981-82. En algunas ocasiones el rein-
tegro se quedo por encima del precio externo como
en 1977 y hacia finales de 1980.

En ese sentido, la segunda variable explicativa se
relaciona con la conviccién de que el nivel del precio
de reintegro influia en el comportamiento del mercado
externo: hemos construido una variable Dummie (DM)
entre 1975 y 1980 asignando 1 en aquellos meses en
los cuales el precio de reintegro se quedo por encima
del indicador de precio externo.

La tercera variable a la que podria responder la
fijacion del precio de reintegro se relaciona con la
necesidad de compensar, particularmente durante las
épocas de bonanza, excesos de oferta de dinero en
la economia a través de un menor aumento de las
Reservas Internacionales; este aspecto lo hemos cap-

turado con la desviacién positiva del crecimiento de
M1 de su tendencia (AM1).

La ecuacién mensual estimada para el precio de
reintegro (PR) es entonces:

PR = a + bPE(t) + bPE(t-x) + cDM + dAM
(10)

En el Cuadro 13 se presentan los resultados de
la funcién de reaccion del precio de reintegro, para el
periodo completo y para aquellos subperiodos anali-
zados en los otros casos. Al analizarlos resulta evi-
dente que el ajuste del reintegro al precio externo es
cada vez mayor, y que ademas, por ser un precio que
se fijaba esporadicamente, guarda una cierta relacion
con el precio externo del mes anterior. En lo que
respecta a la variable dummie se encontro que esta
politica si fue valida hasta 1980. Por ultimo, no se
encontrd una relacién significativa con el comporta-
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RESULTADOS FUNCION DE REACCION DEL PRECIO DE REINTEGRO (PR)
1975-1987

Periodo COEFICIENTES

C PE

1976.12-1987.12 34.58 0.792
(B0:25) (21.79)*

1976.12-1979.01 61.63 0.699
(0.20) **** (12.03)"*

1979.02-1985.10 1134.9 0.574
(7.46)" (12.90)*

1985.11-1987.02 -435.7 0.807
(-1.12)*** (8.55)*

1987.03-1987.12 -110.73 1.039
(-0.45)*** (13.63)*

* Significativo a un nivel de confianza del 99%
** Significativo a un nivel de confianza del 95%
*** Significativo a un nivel de confianza del 90%
**** No significativo

Definicion de Variables

PR = Precio de Reintegro Real ($1975.01/70 kilos)

PE = Precio Externo Real (NY Suaves Colombianos)
($1975.01/70  kilos)

DM = Dummie del reintegro como precio lider entre 1975 y 1980

(-1) Rezago de un mes

miento de la liquidez en la economia, posiblemente
porque buena parte de los excesos se compenso a
través de la politica de Tasa de Cambio y a través de
la Politica Monetaria (a través de los encajes y de las
OMAs).

La conclusion de este capitulo es que el manejo
de los instrumentos analizados en funcién de las va-
riables que los determinan ha sido cada vez mas
eficiente. El mejor ejemplo es quizas el de la tasa de
retencion, que se ha constituido en un impuesto flexible
a las condiciones del mercado.

R2 F D.W.
PE(-1) DM
0.160 314.4 099 35229 1.91
(4.34)* (4.83)"
0.262 331.1 099 611.6 2.21
(4.80)* (3.38)*
401.4 097 9623 1.82
(6.46)*
0.247 994  118.6 2.17
2.77)*
095 1857 2.07

Esta mejoria no es extrana al interior del sector
publico. Lo que se debe tener en cuenta es que sig-
nifica menores recursos para los exportadores priva-
dos y mayores recursos para el Fondo Nacional del
Café. Las consecuencias de esta poiitica aparente-
mente han sido favorables para |la base de la economia
cafetera, es decir para los productores. Lo que no deja
de ser sorprendente, como lo han senalado todos los
estudios sobre el tema, es que en este proceso una
entidad de caracter privado cumpla correctamente una
labor de clara connotacion publica.
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lll. CONCLUSIONES

En este articulo se ha mostrado que dentro de los
objetivos que pueden perseguir las autoridades
cafeteras la estabilizacion del ingreso del productor
tiene un lugar principal. Los resultados de la politica
cafetera como un todo, medidos a través de los
cambios en la distribucion anual del ingreso entre
1975 y 1987, asi lo indican.

La estabilidad del ingreso del productor no es en
modo alguno independiente de la situacion finan-
ciera del Fondo Nacional del Café y no es un
proceso exento de costos. En la medida en que
la Deuda Neta de éste se eleve, es decir en la
medida en que se deteriora su situacion financiera,
el objetivo de proteger el ingreso del productor es
muy dificil de cumplir y puede dar lugar a serios
problemas financieros, que por su magnitud afec-
tan a toda la economia. Como se ha visto las
autoridades cafeteras han debido adaptar sus ins-
trumentos de politica a la financiacion de este
proceso.

Para niveles dados de gasto, la situacion financiera
del FNC depende tanto de su éxito como ente
privado exportador como de su capacidad de ma-
ximizar los ingresos impositivos que se le han
asignado. En este sentido el manejo del impuesto
de retencion, y en menor medida el ajuste del
reintegro al precio externo, juegan un papel fun-
damental ya que le dan la posibilidad a las auto-
ridades de extraer eficientemente un porcentaje
de las ganancias del exportador.

El manejo consecuente de los instrumentos de
politica debe reflejarse en los cambios en la dis-
tribucién del ingreso cafetero; en particular durante
los periodos de bonanzas de precios externos el
FNC debe elevar su participacion en detrimento
de los exportadores privados y debe evitar su

MARIA CLAUDIA CORREA ORDONEZ

traslado a los productores, para luego amortiguar
el efecto sobre estos Ultimos de una caida drastica
en los precios externos.

En efecto, se encontrd que el comportamiento en
el largo plazo del ingreso de los productores, en
comparacion con el ingreso cafetero total y con
el del Fondo Nacional del Café, muestra una clara
estabilidad, que sin duda se explica por la politica
de las autoridades cafeteras.

En lo que se refiere al manejo de los instrumentos
de politica pueden obtenerse conclusiones intere-
santes del analisis anterior. Es cierto que las au-
toridades son cada vez mas eficientes en la
administracion de los ingresos impositivos del Fon-
do Nacional del Café, es decir de la retencion y
del impuesto ad-valorem, dentro de lo que con-
cierne a este ultimo; sin embargo, se encontro
que en la fijacién del precio interno aun cuando
se consulta la situacion financiera del Fondo, fun-
damentalmente se responde al comportamiento
del precio externo. Las autoridades no han logrado,
entonces, una separacion definitiva de los merca-
dos.

En cuanto a la participacion del Gobierno Nacional,
el analisis realizado muestra que a pesar del des-
monte del impuesto ad-valorem a las exportacio-
nes de café, los acuerdos de noviembre de 1985
y enero de 1986 fueron tan eficaces que lograron
en conjunto mantener la participacion del gobierno
durante la segunda bonanza en relacién a la pri-
mera. Este es un aspecto interesante porque los
Acuerdos se constituyeron en un mecanismo tem-
poral para permitir que el gobierno, y por ende la
sociedad en general, participaran de los ingresos
extraordinarios de las bonanzas.
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EVOLUCION PRECIOS EXTERNOS CAFE VERDE
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Pracia Reintegro Procko Externo PC  Roimisgro  Susve C Precia Interno Fodaracién Ret. Nom Ret. Fie m:: vumF:: wi:::; Gis It Gta Ext im:::: a:: :::u Fl;u:; m'-u:g; é
gl P T o o cen R i L oaes: 5
"
18975 3070 3343 3374 3674 1.09 108.1 118.8 2505 2728 2728 2760 3006 32.58%  32.58% 0.00% 651 a0 90 6.0 19.00% 4,00% 30.93 89 0 g
1976 5854 7665 6246 B178 131 22009 2357 3808 4986 5347 4448 5824 6392% 33.42% - 30.50% - 1232 90 117 64  18.00% 4.00% 3470 83 W7t g
1977 7826 13634 7636 13302 174 3708 3617 3833 B678 7028 3987 6946 80.00% 30.00%  50.00% 1443 90 140 70 17.00% 4.00% 36.78 90 4946 5
1978 5344 10066 5254 10781 205 2805 2758 3314 6800 7150 3385 6946 80.00%  30.00% 50.00% 1469 90 255 85 16.00% 400% 39.10 90 2592 g
1978 3901 9983 4518 115860 256 2346 2717 2793 7148 7202 2806 7179 5575% 51.00% 4.75% 2661 90 400 98 16.00% 400% 4255 a0 210 é
1980 3699 11975 3839 12430 3.24 2533 26289 267V5 8662 BE62 2635 8531 50.929% 50.92% 0.00% 3151 20 508 118  1582% 400% 47.28 90 0 3
1981 2481 10239 2713 112m 413 187.89 2058 2290 9453 89453 2247 9274 22.42% 2242% 0.00% 1550 90 608 130 1267% 4.00% 54.49 90 le] ré‘
1882 2598 13359 2681 13784 514 2085 2151 2173 11171 11171 2140 11002 J7.42% 3TA42% 0.00% 3135 90 725 130 11.25% 4.00% 64.09 90 0 E
1983 2500 15392 2581 15887 6,16 1852 2015 2113 13009 13009 2077 12787 43.08%  43.08% 0.00% 4206 80 738 13.1 B8.45% 400% 78.86 a 0 C,Q’
1984 2906 20782 2999 21441 715 2060 2127 2157 15425 15425 2138 15288 66.00%  50.75% 15.25% 5631 80 1050 135 6.50% 4.00% 100.82 | 1519 g
1985 3415 30293 3568 31634 887 2128 2223 2199 19501 19501 2192 19447 68.00%  40.00%  28.00% 5618 90 2167 136 6.50% 4.00% 142.31 0] 6333 3=
1986 5844 B1626 5983 B3090 1054 3172 3248 3082 32575 36016 3423 36089 68.00% 34.00% 34.00% 8010 90 2017 13.6 6.50% 4.00% 194.26 91 22973
1987 3345 43485 3329 43278 1300 179.2 1784 2871 37319 40489 3070 39910 68.00% 18.00%  50.00% 4888 90 3000 13.7 6.50% 4.00% 242.81 91 5048 ‘

Bonarnzas i
1976.02-1978.01 8374 10934 6356 10803 1.72 2848 2941 3641 6247 6610 3876 6649 TE.O3%  31.14%  44.80% 1387 178 740 16.94% 4.00% 37.08 90 3000
1985.111-987.02 5462 57583 5581 58941 1054 2962 3032 3009 31720 34826 3297 34757 EB8.00% 34.84%  33.16% 7912 90 2875 1357 6.50% 4.00% 194.42 91 19962 ||

8

Fuente: Federacion Nacional de Cafeteros de Colombia. Calculos del autor.

v r r ExpPart. Ewp Total Cosecha Subsidio Gaslos MC Wentas Intornas Tasa do
ReL.TS Rat. 7.0 Ret.T4 Cate Semitostado Camble
P, Intorno Relntegr Margan Miton 3560  Miles 556 Miles 556 Millonea$  MillonesS  Milos sa 60 K Eloctiva
{CaCombic)
1975 32.95% 19.10%  47.00% 5240 8174 8375 22 339 1313 900 25.05
1976 65.22% 30.02% 61.74% 4975 6288 6660 153 669 1349 960 2845
1977 133.47% 4587% T74.41% 2888 5323 10657 315 1285 1232 960 31.05
1878 82.94% 36.79% 70.09% 3362 8832 11387 280 1362 1481 1023 39.10
1979 55.58% 28.43%  60.54% 1438 11129 11889 202 1381 1665 1778 4255
1980 50.66% 25.93%  55.05% 581 11101 12073 207 1838 1687 2079 4728
1981 2269% 14.33% 4351% 3439 9057 13470 326 3461 1483 2250 54.49
=
1982 37.37% 22.82%  58.40% 3847 8858 12126 499 3077 1596 2313 64.09 =
1983 42.76% 26.20%  68.28% 4067 9209 13746 6§33 3917 1645 2585 78.86 ?-,
=
1984 63.06% 34.71% 75.66% 4182 10195 11562 865 4298 1622 3130 vt C}
o
| 1985 B84.16% 38.8%% 73.94% 4224 9938 11260 1283 6647 1849 3Tz e >
(o]
h 1986 130.07% 49.92%  B7.55% 4757 11378 10712 4967 12651 1956 4181 et %
| I
i 1987 37.82% 22.85% T267% 5294 11282 12963 7130 15307 1914 6433 1y
o
n
L]
Bonanzas | S
m
~

1976.02.1078.01 B84y 37ue%  €9I6W 11037 20770 29810 748 336 4057 907

i
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DEFINICION DE BONANZAS 12
PRECIO REINTEGRO EN PESOS PRECIO REINTEGRO EN PESOS PRECIO REINTEGRO EN PESOS PRECIO REINTEGRD EN PESUS l =)
AEAL HOMINAL BONANIAS REAL HNOMINAL BONANZAS REAL HNOMINAL BONANZAS REAL HOMINAL BONANIAS m
PROMEDIO 1975-1887 4061 19431 PROMEDIO 1975-1987 81089 8523 PROMEDIO 1975-1987 10323 11609 PROMEDIO 1975-1987 | 8
| =
75 ENERO 3103 3103 ] 78 ENERO 4636 10526 10526 83 ENERO 2503 14641 (] 87 ENERO ) Q
FEBRERO 3089 3143 0 FEBRERO 3736 BB3T 0 FEBRERO 2527 14434 0 FEBRERO f ﬁ
MARZO 2933 3062 0 MARZO 3272 7873 0 MARZO 2402 14035 0 MARZO | o
ABRIL 2765 2960 0 ABRIL 3339 8182 0 ABRIL 2375 14304 0 ABRIL i >
MAYO 2670 2905 0 MAYO 3641 2113 0 MAYO 2362 14585 0 MAYO 1 2
JUNIO 2678 2043 0 JUNIO 4132 10516 10518 JUNIO 2389 14856 0 JUNIO | 2
JuLio 2875 378 0 JULIO 4161 10728 10728 JuLio 2415 15131 0 JuLio 5
AGOSTO 3336 3688 0 AGDSTO 4094 10743 10743 AGOSTO 2467 15448 0 AGOSTO | £
SEPTIEMERE 332s 3728 0 SEPTIEMBRE 4015 10765 0 SEPTIEMBRE 2497 15761 0 SEPTIEMBRE | 5
OCTUBRE 3325 ared 0 OCTUBRE 3ge3 10828 0 OCTUBRE 2543 18321 0 OCTUBRE .
NOVIEMBRE 3341 3804 0 NOVIEMBRE 3910 10888 0 NOVIEMBRE 2656 17222 0 NOVIEMBRE 1
DICIEMBRE 3349 3842 0 DICIEMBRE 3883 10991 0 DICIEMBRE 2756 17961 0 DICIEMBRE |
76 ENERO 3485 4102 0 80 ENERO 3826 11084 0 ENERO 2779 18362 0 88 ENERO i
FEBRERO 3749 2498 0 FEBRERQ 3831 11215 o FEBRERO 2797 18726 0 FEBRERO 'l
MARZO 3940 4832 0 MARZO 3806 11375 0 MARZO 2810 19150 0 MARZO ‘.
ABRIL 4776 5962 5062 ABRIL 3706 11501 0 ABRIL 2828 19657 0 ABRIL |
MAYQ 5888 7441 7441 MAYO 4015 12893 0 MAYO 2876 20272 ] MAYO
JUNIO 6850 BEBB BHES JUNIO 4163 13533 13533 JUNIO 2901 20775 0 JUNIO q
Juuio 6814 8045 9045 JULIO a158 13653 13653 JuLio 2a33 21262 0 JULIO
AGOSTO 6773 9126 9126 AGDSTO 4168 13797 13797 AGOSTO 2980 21680 0 AGOSTO |
SEPTIEMBRE 6664 9138 9139 SEPTIEMBRE 4146 13952 13952 SEPTIEMBRE a0 22139 0 SEPTIEMBRE
OCTUBRE 6599 9180 9180 OCTUBRE 3079 10592 0 OCTUBRE 3029 22408 0 OCTUBRE
NOVIEMBRE 6504 9405 9405 NOVIEMBRE 2984 10485 0 NOVIEMBRE 2847 22241 0 ‘
DICIEMBRE 7205 10388 10388 DICIEMBRE 2700 9625 a DICIEMBRE 2046 22710 0
77 ENERO 78507 11187 11187 81 EMERO 2554 9294 0 85 ENERO 2043 23195 0
FEBRERO g188 12507 12507 FEBRERO 2511 3409 0 FEBREROD 3001 24360 0
MARZO 10110 18042 16042 MARZO 2468 9505 0 MARZO 3031 25369 0
ABRIL 10075 17084 17094 ABRIL 2448 9647 0 ABRIL 3108 26702 0
MAYO 9817 17347 17347 MAYO 2455 9932 0 MAYO 3114 28008 0
JUNIO 8853 18082 16092 JUNIO 2419 10055 0 JUNIO 3gge 30225 0
JuLio 7614 13990 13990 Juuio 2405 10180 0 JuLio 3340 30412 0
AGOSTO 6813 12487 12487 AGOSTO 2407 10316 0 AGOSTO 3452 31311 0
SEPTIEMBRE 6306 11588 11599 SEPTIEMBRE 2472 10452 0 SEPTIEMBRE 3471 31758 i
OCTUBRE 6358 11681 11681 OCTUBRE 2424 10594 0 OCTUBRE 3551 32773 0
NOVIEMBRE 6387 11750 11750 MNOVIEMBRE 2586 11494 0 NOVIEMBRE 3811 35521 0
DICIEMBRE 8395 11835 11835 DICIEMBRE 2663 11892 1] DICIEMERE 4649 43883 43883
78 ENERO §380 11932 11932 82 ENERO 2679 12287 0 86 ENERO 6857 66758 66758
FEBRERO 6302 11967 11967 FEBRERO 2655 12440 0 FEBRERO 6154 61807 61807
MARZO 6134 12026 12026 MARZO 2708 12088 0 MARZO §420 65905 65805 z
ABRIL 5728 11406 11406 ABRIL 2730 13430 0 ABRIL 6308 68518 66518 >
MAYO 5509 11212 11212 MAYO 2651 13382 0 MAYO 6352 66489 66489 >
JUNIO Spe6 10883 10983 JUNIO 2542 13117 0 JUNIO 6186 64207 64297 Q
JuLIo 4961 10337 10337 JULIo 2538 13268 0 JULIO 5113 53126 53126 g
AGOSTO 4846 10130 10130 AGOSTO 2543 13460 1] AGOSTO 5129 54041 54041 g
SEPTIEMBRE 4868 10218 10218 SEPTIEMBRE 2534 13625 0 SEPTIEMBRE 5571 50527 50527 BONANZAS o
OCTUBRE 4837 10355 10355 OCTUBRE 2527 13833 0 OCTUBRE 5616 61256 61256 comeremeanaan Q
NOVIEMBRE 4820 10466 10468 NOVIEMBRE 2547 14112 0 NOVIEMBRE 5617 62584 62584 1976.02-1979.0 ﬁ
DICIEMBRE 4807 10565 10565 DICIEMBRE 2572 14370 0 DICIEMBRE 5011 57200 57200 1985.11-1987.0 =
=)
Fuente: Federacion Nacional de Cafeteros. Calculos del autor. §
m
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DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JuLio
AGOSTO
SEPFTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYQ
JUNIO
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AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL

MAYQ
JUNIO

JuLio
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE
ENEROQ
FEBRERO
MARZO
ABRIL

MAYO
JUNIO
JuLio
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMERE

3641
4132
4161
4094
4015
3083
3910
3883
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7375
6325
7214
6986
7027
7011
7910
8218

4701
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138.29
148.57
156.83
157.14
198.15
233.33
275.53
240.67
276.11
271.80
276.06
279.26
315.03
332.77
371.48
473.52
485.38
440.77
405.50
34412
307.61
289.41
271.76

311.53
310.12
298.74
277.91
289.56
287.00
286.45
258.20
262.93
269.12
257.28
255.83
255.04
245.93
200.50
197.44
208.19
225.59
292.89
31312
310.11
329.36
319.09
314.28
303.86

2409

2747
2630
3108

3765
3412
3385

3257
3307
3630
3681
3513
3460
3128
2715
2613
2599
27z
218

2706
2694
2728

2570
2556
2476
2421
2413
2441

2243
2218
2160
1860
1880
1913
1989

2019
2107
2120
211
2105

116.80%
118.37%
120.73%
107.52%
118.49%
136.04%
114.49%
99.38%
100.36%
100.18%
99.44%
102.21%
104.95%
108.69%
107.61%
110.09%
106.44%
95.64%
91.24%
91.75%
95.49%
96.07%
92.94%
95.65%
95.77%
98.01%
97.92%

897.78%
96.82%
97.03%
96,57%
98.02%
98.92%
97.34%
95.79%
94.72%
96.78%
97.31%
96.09%
99.41%
100.06%
107.33%
99.63%
99,13%
100.58%
100.24%
100.12%
99.65%

68.29%
68.98%
75.61%
90.43%
122.91%
106.49%
101.04%
91.70%
88.28%
B85.42%
B83.81%

Electiva
T

et Tipint

30.34%
30.34%
30.34%
30.34%
40.45%
55.62%
89.25%
84.46%
86.12%
86.39%
87.25%
87.07%
81.02%
97.61%
121.29%
184.68%
203.54%
206.19%
169.94%
134.31%
108.83%
93.78%
95.16%
96.33%
97.77%
101.86%
102.45%
103.47%
92.40%
88.07%
85.15%
70.00%
66.44%
67.95%
70.31%
72.22%
73.90%
72.43%
41.13%
45.00%
45.00%
54.00%
58.00%
58.00%
56.00%
58.00%
58.00%
58.00%
58.00%

Ret  Tivsin.ret

18.27%
18.38%
16.76%
18.42%
21.71%
23.92%

36.96%
37.36%
37.42%
37.62%
37.47%
36.10%
40.38%
44.88%
53.28%
55.11%
55.35%
51.70%
47,00%
42.87%
38.58%
39.89%
40.14%
40.45%
41.79%
41.92%
4212%
39.66%
38.88%
37.96%
33.16%
32.11%
32.56%
33.24%
33.78%
34.25%
33.69%
23.13%
26.34%
25.34%
28.05%
25.73%
27.78%
28.53%
20.92%
30.47%
30.94%
31.21%

Eloctiva  Privados

Totales

Timarg. Miles Ss60 Miles Sss0

47.55%
48.28%
38.50%
48.56%
48.14%
42.70%
73.20%
74.50%
74.63%
T4.65%
74.72%
73.57%
69.43%
T2.86%
74.64%
Tr31%
T7.81%
77.86%
76.43%
74.85%
73.17%
71.81%
71.95%
72.06%
72.20%
T4.13%
74.18%
T74.27%
72,96%
72.60%
72.15%
66.78%

66.37%
B66.84%
67.20%
67.51%
66.64%
5§7.00%
64.52%
58.86%
59.06%
46.67%
53.86%
56.77%
62.55%
64.98%
67.15%
B8.44%

891

752

2n

565

Miles 5860

1140

1588552498888 858R88

1247
1008
1570
974
1053
492
752
1105
T8
613

678
1386

1310
1251
767
340

781
1024
807
487
713

2028
1409

Deuda  Neta Saldo  Variacién
Real FNC  Nominal

5 Wi

-4050.7
-4033.8
-4080.3
-3981.8
-3911.7
-3864.1
-6037.1
-6225.1
-6397.9
-6463.0
-5983.6
-5898.1
-6082.4
-7415.5
-8232.3
-9973.4
-10890.5
-11262.7
-9545.8
-7592.2
-5872.4
-5507.8
-3302.3
-3208.3
-1916.5
-1870.8
-2402.4

-1605.5
-1117.5
-1378.7
-1412.9
-3107.0
-4248.6
-4117.3
-3308.7
-36.8
3233
18.6
-1658.9
-3192.8
-4590.8
-5342.2
-5265.5
-5472.1
-6013.4
-5029.8
-4867.7
-3400.4

5 M

90.9

101.2
1015
1048
106.8
109.9
1135
114.1
1165
119.6
120.2
125.0
134.9
130.3
131.7
128.9
132.3
133.7
141.8
1423
145.0
148.2
153.7
153.2
167.6

25.0
247
245
239
27.9
2286
242
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RAeintegre
Fecha Aol
75017
ENERO 3826
FEBRERO 3831
MARZO 38086
ABRIL 3706
MAYO 4015
JUNIO 4163
JULIO 4158
AGOSTO 4168
SEPTIEMBRE 4146
OCTUBRE 3079
NOVIEMBRE 2884
DICIEMBRE 2700
ENEROC 2554
FEBRERQO 2511
MARZO 2468
ABRIL 2448
MAYO 2455
JUNIO 2419
JULIO 2405
AGOSTO 2407
SEPTIEMBRE 2422
OCTUBRE 2424
NOVIEMBRE 2586
DICIEMBRE 2663
ENERO 2679
FEBRERO 2655
MARZO 2708
ABRIL 2730
MAYO 2651
JUNIO 2542
JuLio 2538
AGOSTO 2543

SEPTIEMBRE 2534
OCTUBRE 2527
NOVIEMBRE = 2547
DICIEMBRE 2572

ENERO 2593
FEBRERO 2527
MARZO 2402
ABRIL 2375
MAYO 2362
JUNIO 2389
JuLIo 2415
AGOSTO 2467

SEPTIEMBRE 2497
OCTUBRE 2543
NOVIEMBRE = 2656
DICIEMBRE 2756

Precio

Dummis

Externg Asinlegro

Raont
ST5.01T0R

4159
4163
4594
4187
4314
4100
3832
3946
3975
3158
3021
2723
2694
2645
2604
2716
2644
2408
2649
2880
2684
2821
2947
2882
2796
2026
2892

2571

2957

Lider

QQQOODDODGOODGDODQOOODQOOODOOODODOQDDDO—--*—‘GQODO

Ruintogro
Nominal

UsST0k

251.00
251,00
251.00
251.00
277.63
287.32
287.32
287.32
287.32
21515
210.00
190.37
181.95
181.95
181.95
183.02
186.55
186.55
186.55
186.55
186.55
186.55
199.34
204.51
206.50
206.50
212.95
217.25
213.67
206.50
206.50
206.50

206.50
206.50
206.50
206.50
200.30
191.00
191.00
191.00
191.00
191.00
191.00
191.00
193.70
200.00
204.50

Faxterna

SusvesC Njnterno  FNC

Uss/T0k

272.82
272.75
304.97
285.55
298.25
282.98
264.79
271.98
275.46
220.69
212,65
191.97
191.97
191.97
191.97

Procio

Toc
T0k

20886
2064
2032
2049
1980
1956
1936
1821
1889
1848
1808
1866
1840
1787
1739
1700
1655
1612
1582
1563

Precia
Interno
Privados

2087
2071
2058

1992
1903
1841
1838

1834
1797
1824
1780
1723
1708
1682
1620

1571
1598
1572
1611
1633
1616
1611
1588
1614

1554
1543
1521
1497
1479
1572
1572
1557
1558
1549
1508
1503
1459
1470
1457

1513
1550
1533
1582

Punterno
Privados/
Puintarna

100.04%
100.35%
101.28%
100.23%
100.61%
97.30%
95.08%
95.73%
95.21%
99.23%
99.36%
97.72%
96.74%
96.40%
98.20%
98.94%
97.90%
96.49%
99.32%
102.24%
88.52%
98.72%
97.32%
96.75%
98.28%
98.97%
98.54%
98.17%
97.51%
98.96%
98.85%
98.52%
98.82%
97.71%
98.86%
98.75%
99.84%
100.47%
99.98%
08.38%
96.63%
98.07%
97.99%
98.54%
96.66%
98.18%
96.51%
98.75%

Margen
[Reintegra

Antarna

83.44%
B5.60%
87.27%
80.91%
102.81%
112.87%
14.77%
117.03%
119.47%
66.61%
64.93%
44.69%
38.77%
40.48%
41.92%
44.04%
48.29%
50.13%
52.00%
54.03%
51.77%
48.49%
54.16%
59.47%
63.38%
65.41%
65.40%
66.95%
66.35%
63.06%
64.93%
67.32%
69.37%
57.04%
60.21%
63.14%
B86.21%
63.85%
59.33%
55.49%
56.52%
59.43%
62.38%
65.78%
59.54%
61.10%
67.18%
72.03%

de  Venta
-Puinterna)

Ralntegro

45.49%
46.12%
46.60%
44.72%
50.69%
53.02%
53.44%
53.92%
54.44%
39.98%
39.37%
30.89%
27.94%
28.81%
29.54%
30.57%
32.56%
33.39%
34.21%
35.08%
34.11%
32.66%
35.13%
37.29%
38.79%
39.55%
39.54%
40.10%
39.89%

Efoctiva
(4

Aot Tipim

58.00%
58.00%
58.00%
58.00%
61.00%
62.00%
62.00%
62.00%
62.00%
27.00%
25.00%
18.00%
15.00%
15.00%
15.00%
17.65%
20.00%
20.00%
20.00%
26.44%
26.23%
23.62%
29.04%
32.48%
35.00%
37.77%
37.51%
39.12%
38.59%
35.00%
35.00%
35.00%
41.80%
40.00%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
39.56%
42.53%
47.47%
49.45%
55.38%

Etectiva

r=
Aot Tirein.ret

31.27%
30.91%
30.63%
31.71%
29.75%
28.81%
28.55%
28.25%
27.94%
16.03%
14.99%
12.30%
10.69%
10.56%
10.45%
12.12%
13.34%
13.18%
13.01%
16.97%
17.10%
15.73%
18.63%
20.14%
21.19%
22.58%
22.43%
23.18%
22.94%
21.23%
20.99%
20,698%
24.47%
25.19%
24.69%
24.25%
23.80%
24.14%
24,83%
25.44%
25.28%
24.81%
24.36%
23.86%
26.66%
29.47%
29.58%
3219%

Efectiva  Privados

re

Totales

Timarg. Miles SsédMiles Ss80

68.75%
67.01%
85.73%
70.90%
58.68%
54.33%
53.43%
52.40%
51.33%
40.09%
38.08%
39.83%
38.27%
36.65%
35.39%
39.63%
40.96%
39.46%
38.04%
48.39%
50.12%
4B.18%
53.02%
54.02%
54.61%
57.11%
56.73%
57.79%
57.52%
54.90%
53.31%
51.42%
59.74%
£9.35%
65.71%
62.66%
59.75%
61.95%
66.68%
71.29%
70.00%
66.57%
63.42%
60.14%
71.42%
77.70%
73.60%
76.89%

2BgE2R3288 0000

1086
1062
959
1121
1125
964
1014
751
792
829
B86
505
1222
601
331
931
891
528
607
864
834
786
669
792

Cosgchn

Miles Ss60

1318
697
697

1244
B84
637
656
406
966

1276

1558

1734

1732

1008
954

1174

1000
795
799
263
743

1417

1918

1665

1332

1066
817
741
817
998
796
404
921

1326

1694

1214
901
767
609

1138

1713

1196

1147
581
524

1515

2194

1461

Deudns  Hata
Real FRC

-4269.4
-6190.3
72165
-8205.0
-8798.1
-10742.8
-12794.5
-12943.4
-12998.1
-12346.9
-11469.9
-9085.6
773
7532.2
-7264.8
-7007.8
-6261.7
-5533.5
-5336.2
-6010.2
-5866.0
-5047.6
-3874.4
-2222.4
-1446.4
-1320.1
-1785.2
-1797.4
-1473.1
-1548.3
-943.2
-353.1
-291.5
B838.1
1243.8
1645.7
1762.5
1394.2
1341.3
1854.5
2881.7
3724.3
4366.7
4354.3
4156.6
4613.5
5942.2
6270.7

Desviacion
Tendencia
L))

0.16%
-1.26%

3.02%

2.48%

0.60%
-2.15%
-5.59%
-6.57%
-7.36%
-6.04%

0.71%

2.14%
-0.52%

0.88%
2.61%
-1.63%
0.10%

017%

1.91%
-0.88%
-2.64%
-1.16%
-3.89%
-5.33%
-2.65%
-4.07%
-2.30%
-3.75%
-4.15%
-2.16%
-1.61%
-1.36%

0.95%
-5.12%
-5.13%
-0.93%
-4.34%
-6.15%

-8.03%
-TA7%
-8.20%
-8.28%
-4.85%
-4.85%
-0.88%

3.76%
-1.48%

YIBNOT00 N3 YHILIAYD NOIOVZIEYLSE 30 vaILN0d

ZINOOHO ¥3HHOD ¥Iany12 WikvN




S75.0170k  STS.0170K

84 ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

85 ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JuLio
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

86 ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYQ
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

87 ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
Juio
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRF

2779
2797
2810
2828
2876

3103
3114

2876
3107
3186
2965
2844
2849
3324
347
3458

2960
2837
2966
3002
3046
3028
2993
3005
3039
2967
2995
2976
3077
3134
3118
3145
3156
3283
3415
3535
3614
3814
4255

6981
6461

6258

5889
5297

5840
5813
4714
433
4237
3105
2929
3164
3130
2380
2380
3068
3259
3316
3458

O 0000000000000 0Oo00000000D0000000000000000D0D0000CO0

Fuente: Federacion Nacional de Cafeteros,

Caleulos  del

autor.

Poxterna Frecio Frecin
SupvesC Njntorno FNC  interne.

UsST0K

217.76
214.72
216.30
21861
22027
21812
213.29
210.75
211.06
202.99
204.72
203.45
210.59
215,15
211.89
208.77
208.77
213.72
213.72
21372
212.93
21966
240.96
297.56
391.32
367.48
374,66
357.82
350.92
31821
281.12
28527
311.54
306.16
304.73
248.01
231.01
215.60
167.52
158.68
171.18
168.18
158.71
157.74
162.17
173.37
178.15
178.84

= Tac Privados
ST0k 570N
1587 1551
1566 1541
1550 1522
1850 1531
1555 1554
1545 1555
1527 1500
1547 1528
1613 1608
1604 1594
1590 1587
1606 1597
1570 1568
1525 1542
1574 1569
1531 1545
1473 1484
1538 1538
1547 1548
1557 1561
1647 1832
1633 1631
1780 1726
1812 1786
1935 1993
2174 2200
2486 2475
2491 2464
2588 2527
2641 2554
2641 2635
2805 28T
2568 2681
2543 2598
2577 2553
2516 2491
2436 2381
2388 2375
2324 2316
2273 2256
2235 2220
2214 2150
2182 2130
2178 2177
2150 2173
2278 2219
2305 2229
2263 2217

P.interno

i

97.75%
98.39%
98.21%
9B.75%
99.92%
100.64%
98.25%
98.78%
99.68%
99.37%
99.79%
99.49%
99.88%
101.13%
99.67%
100.91%
100.72%
99.99%
99.92%
100.28%
99.07%
99.87%
98.05%
98.14%
103.03%
101.19%
99.55%
98.93%
97.22%
96.73%
99.75%
102.53%
104.37%
102.13%
99.03%
98.99%
87.72%
99.49%
99.83%
99.26%
99.73%
97.10%
§7.61%
100.05%
101.09%
97.43%
96.71%
97.98%

75.15%
78.63%
81.33%
B2.44%
84.98%
87.74%
92.14%
92.67%
86.57%
88.83%
85,31%
83.50%
87.42%
96.83%
92.53%
102.64%
111.41%
114.56%
115.89%
121.76%
110.75%
117.48%
116.53%
1565.51%
254.40%
183.00%
158.19%
153.28%
144 36%
134.27%
93.57%
96.890%
116.89%
120.80%
117.91%
89.17%
79.19%
77.44%
37.14%
26.52%
39.02%
43.92%
35.87%
35.30%
37.19%
48.04%
50.63%
52.84%

44.85%
45.19%
45.94%
46.73%
47.95%
48.10%
46.40%
47.04%
46.04%
45.50%
46.64%
49.19%
48.06%
50.85%
52.70%
53.39%
53.68%
54.91%
52.55%
54.02%
93.82%
60.86%
71.78%
54,66%
61.27%
60.52%
58.08%
57.31%
48.34%
49.21%
53.89%
54.71%
54.11%
48.79%
44.19%
43.64%
27.08%
20.96%
28.07%
30.52%
2B8.40%
26.09%
2711%
32.90°%
3361%
34.57%

Toiales

Cosecha

Tmatg. Miles Ss80 Mifos SsB0 Miles SsB0

Efoctiva Etectiva Electiva  Privados
At rr;u;g Theinmt 2
57.36% 32.75% 76.33% 17
61.32% 34.33% 77.99% 233
B62.31% 34.36% 76.61% 451
B5.27% 35.78% 79.18% 215
B66.26% 35.82% 77.98% 408
B65.60% 34.94% T4.76% 506
69.71% 36.28%  75.66% 184
70.37% 36.52% T75.94% 365
6517% 34.93% 75.28% 418
67.29% 35.63% 75.75% 222
60.76% 3279 71.23% 388
59.45% 3240% T1.20% 384
63.12% 33.68% T2.20% 304
T191% 36.54% T4.27% 437
68.63% 35.65% T417% 323
78.09%  38.53%  76.08% 333
7B.80% 37.27%  70.73% 385
B2.87% 38.62% 72.33% 269
84.11%  38.96% 72.58% 498
B9.64%  40.42% 73.62% 408
B0.46% 3B18%  72.685% 125
B6.75% 39.89%  73.85% 402
B87.22%  40.28%  74.84% 404
124.35%  4B.67%  79.96% 327
218.09% 61.54%  85.73% 520
153.16% 54.12%  83.69% 509
155.13% 54.08% 88.27% 416
155.08% 54.10%  89.40% 260
144.98% 52.66%  89.14% 385
134.20% 50.80%  88.82% 357
91.38% 41.85% 86.78% 375
9488%  4282% 87.01% 349
115.92%  4T7.49%  8B.12% 426
119.86%  48.30%  BB.28% 384
116.34%:  47.70% BR.16% 385
96.72%  43.39% B7.15% 410
75.81% 37.80%  B5.55% 315
73.98% 37.26% 85.37% 477
31.81%:  20.73% 76.54% 269
20.70%: 14.62% 69.74% 458
3378% 21.71%  77.36% 768
38.91% 24.18% 79.16% 509
30.48%  2005%  75.94% 464
29.88% 19.74%  75.65% 689
31.86% 2075%  76.56% 503
25.35% 17.01%  51.70% 387
29.60% 19.65%  58.46% 304
31.72% 2075% 60.01% 151

876
496
1016
746
889
1248
548
816
179
444
819
1119
656
700
1161
877
989
838
910
786
347
865
745
1125

a73
1009
1012
1653

857
474

1342
vaz2
547
780

1070

1022
958
874
909
793

1134

1341

1437

1080
450
905
845
963
820
460
480

1098

1360

1352

1160

1340
867
7

1040
914
962
521
561
635
800

1195

1138
854
848
961

1202

107
990
470
749

1038

1864

1841

doudn s
Real FNC

5 M

6243.4
6219.4
6166.5
5849.8
5565.7
5272.6
§5004.9
33494
2504.3
2752.0
25121
1644.9
16211
17126
706.5
-34.9
-746.1
-1512.0
-2282.9
-3148.3
-2629.9
-3468.5
-34135
-3374.0
-6740.2
-9896.5
-11689.6
-12984.4
-15917.4
-17270.4
-1B444.6
-19781.0
-21985.1
-23796.7
-23193.2
-20698.2
-20320.0
-18902.2
-18838.9
-19234 .8
-19563.6
-20023.0
-20190.3
-20759.8
-22698.0
-21943.9
-19776.7

Salda

3724
367.8

aray
370.5

385.4
395.2
399.2
401.4
4181
501.1
457.0
448.0
449.8
460.9
458.5
4744
4733
4851
4887
506.6
538.3
g42.2
5951
605.0
601.5
617.3
629.6
654.0
643.0
662.0
647.5
667.9
T04.4
788.5
760.9
765.3
760.9
7734
805.8
B33.2
8353
838.6
840.9
880.9
911.2

-17733.2 1047.3

Variacian

2.62%
0.07%
2.59%
4.19%
2:19%
4.93%
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