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Una version
simplificada de
‘las finanzas del

Fondo Nacional del Café*

Roberto Steiner S.

Resumen

Seexplica el significado econémico de la retencion, y se reduce el mercado cafetero a uno en
el cual FEDECAFE es el unico exportador. A continuacion se desarrolla una metodologia
que presenta en forma conceptualmente clara las finanzas del Fondo Nacional del Café
(FNC). Aplicamos dicha metodologia y obtenemos algunas conclusiones interesantes: i) las
finanzas del FNC son muy sensibles a alteraciones en la tasa de cambio real; i) el subsidio al
consumo interno es uno de los principales egresos del Fondo; iii) la acumulacion y desacu-
mulacion de inventarios juegan un papel determinante en el resultado financiero del FNC.

I Introduccion

Por sus implicaciones monetarias, cambia-
rias y fiscales, las finanzas del Fondo
Nacional del Café (FNC) son una impor-
tante e interesante materia de estudio. Sin
embargo, dado que con cargo a loS recursos
del FNC, la Federacién Nacional de Cafe-
teros (FEDECAFE) lleva a cabo labores
muy diversas, sus finanzas arrojan poca luz

respecto de la actividad de esta entidad
como agente comercializador. Obtener cla-
ridad sobre este punto es algo muy impor-
tante, ya que es fundamental poder diferen-
ciar entre el FNC como comercializador de
café y como resultante de todas las opera-
ciones financieras frente al sector cafetero.

* Se agradecen los comentarios de J. A. Ocampo y de los
asistentes al Seminario del Departamento de Investigaciones
Econémicas del Banco de la Repiblica, especialmente los de
H. J. Gémez, J. C. Jaramillo y F. Montes N. Este trabajo fue
terminado en octubre de 1987.

23



ENSAYOS SOBRE POLITICA ECONOMICA

1987

En la segunda seccion del presente trabajo
explicamos la retencidn cafetera, no en su
acepcioén legal sino econdémica (). Hecho
esto, reducimos el mercado cafetero a uno
en el cual solamente participa FEDECAFE
como agente exportador. En la tercera,
desarrollamos una metodologia que per-
mite lograr una mayor claridad respecto de
las finanzas del FNC, al precisar las fuentes
y los usos de recursos de dicho Fondo. En
la cuarta ofrecemos una aplicacién tenta-
tiva (2 de la metodologia desarrollada vy,
finalmente, en la quinta seccién resumimos
algunas de las conclusiones mas relevantes.

II La retencion cafetera

A. Msds alld de Ia definicion legai

La retencidn cafetera la establecié el Decre-
to 80 de 1958. Se trata de una obligacién
que tiene todo exportador de transferir al
FNC, sin compensacion alguna, determi-
nada cantidad de café en el momento de
efectuar una exportacién.

Como se plantea claramente en el libro
Economia Cafetera Colombiana (FEDE-
SARROLLO, 1978), los objetivos que se
han perseguido con la retencién cafetera
han variado en el tiempo: i) en 1958 se
concibié como un mecanismo para finan-
ciar la acumulacién de existencias, las cua-
les surgian de la participacién del pais en
los acuerdos de cuotas; ii) a partir de 1967
el Estatuto Cambiario amplié el objetivo
de la retencion, pues la defini6 como un
instrumento destinado a “regular el mer-
cado cafetero” doméstico (articulo 63,
Decreto-Ley 444 de 1967).

En ocasiones, sobre todo en épocas de
pronunciada inestabilidad de los precios
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externos, se ha permitido que parte de la
retencién se pague en dinero, mediante un
mecanismo conocido como “la cuchilla”, el
cual explicaremos méas adelante. En cual-
quier caso, independientemente del obje-
tivo que se persiga y de la forma en que se
liquide, la retencion cafetera es una trans-
ferencia del exportador privado hacia el
FNC. A continuacién mostraremos que
esta concepcién legal de la retencién oscu-
rece bastante el concepto econémico de la
misma.

La forma como en la actualidad se calcula
laretencién cafetera proviene de aplicar la
que se conoce como “ecuacién cafetera”.
Tal ecuacién establece que el valor de la
retencién debe ser igual a la diferencia
entre los ingresos y los egresos de un
exportador privado. Es decir, la retencién
cumple el objetivo de trasladar al FNC las
ganancias extraordinarias que en otra
forma los exportadores privados obten-
drian mediante la comercializacién de
café. Dichas ganancias son el resultado de
la diferencia entre los ingresos por ventas
en el exterior y los egresos derivados de la
compradel producto domésticamente, neto
de gastos de comercializacion.

Sin pérdida alguna de generalidad supon-
gamos que los gastos de comercializacién
son cero, 0, lo que es lo mismo, se toma el

(1) Enlapractica, laretencién es unasola, y se fija por ley. El
presente trabajo es de cardcter analitico; por tal razén, sin
desconocer la importancia de la retencién tal y como la
estipula la ley, consideramos conveniente ofrecer una inter-
pretacion econdmica del término. Conceptualmente, equipa-
raremos la retencion que existe en la realidad con una defini-
cién que se nos ocurre analiticamente més clara.

(2) La aplicacién es tentativa por dos razones: i) en algunos
casos, nuestra metodologia requiere de la transformacion de
la informacién que aparece en los estados financieros del
FNC:; ii) en otras situaciones nos vemos obligados a construir
series que son necesarias para nuestro modelo simplificador,
pero que, en sentido estricto, no existen en la realidad.
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precio externo neto de los gastos unitarios
de comercializacién externa (3) y el precio
interno incrementado por los gastos unita-
rios de comercializacién en el pais. Si tal es
el caso, el valor de la retencion por unidad
exportada no es otra cosa que la diferencia
entre el precio externo (convertido a pesos)
y el precio interno.

Sea:

Px = Precio externo neto (v.gr. deducidos
los gastos unitarios de comercializacién
externa).

Pi = Precio interno neto (v.gr. adicionados
los gastos unitarios de comercializacién
interna).

E = Tasa de cambio =1

G = Ganancias por unidad exportada

R = Valor de la retencién

La ecuacién cafetera dice que 4

G=0=EPx—Pi—R (D
O sea,
R=EPx—Pi=Px—Pi Q)

Ahora bien, en principio es indiferente que
el valor (Px — Pi) sea transferido al FNC
en dinero o en especie. Si se paga en espe-
cie, se tomael valor de R (que esté4 en pesos)
y el de Pi (que esta en pesos por unidad de
café), se calcula R/ Pi, y se obtiene la canti-
dad de café que el exportador tiene que
ceder al FNC. Por ejemplo, si Px =15y Pi
= 10, R serd 5 y la cantidad de café por
entregar sera 5/10; es decir, la tasa de
retencién serd de 50%, lo cual quiere decir
que por cada libra exportada, el exporta-
dor tiene que ceder al FNC, sin compensa-
cién alguna, 1/2 libra.

En el anterior ¢jemplo, el costo que lareten-
cion implica para el exportador depende de

dos parametros: el porcentaje de retencién
y el precio interno que tiene que pagar al
productor. La tasa de retencién es poco
flexible, pues proviene de una decision legis-
lativa. De igual forma, el precio interno
nominal, por razones que no se discuten
ac4, se mueve sélo unas pocas veces al afio,
casi siempre en sentido ascendente.

Puesto que las ganancias que se desea
extraerle al exportador son funcién del
precio externo y la tasa de cambio, no hay
dudade que dichas ganancias fluctian bas-
tante en el tiempo. Por tal razén, y sobre
todo en época de pronunciada inestabili-
dad en el precio externo, se hace necesario
“flexibilizar” la retencién, de manera tal
que el instrumento pueda cumplir una de
sus funciones basicas. La forma en que se
ha flexibilizado la retencién es bastante
ingeniosa, y se conoce con el nombre de
“cuchilla”, mecanismo que permite que la
autoridad econdémica varie con gran pron-
titud el valor (en pesos) de la retencién, sin
necesidad de alterar el precio interno o la
tasa de retencion.

La “cuchilla” opera de la siguiente forma:
se toma el porcentaje de retencién nominal
(i.e. 50% en nuestro anterior ejemplo) y se
divide en dos partes (no necesariamente
iguales). Una parte mantiene el caracter

(3) Incluido ¢l impuesto ad-valorem.

(4) En la practica, es obvio que los exportadores privados,
siempre que participen en ¢l mercado, lo hardn porque obtic-
nen ganancias positivas, Las diferencias entre la “ecuacién
cafetera™ y la realidad pueden ser de dos tipos: i) como lo
explica Lanzetta (1986), los precios de compra y venta que s¢
supone aplican a los exportadores privados pueden no ser un
adecuado reflejo de la realidad; ii) como se sugiere en Steiner
(1987) la “ecuacién cafetera™ supone que todos los aspectos de
la comercializacién se d te. En la
realidad ello no ocurre asf, lo cual posibilita que, por ¢jemplo,
el café se venda a un precio de reintegro de Pr = Po, pero el
pago de retencién se liquide dias después a un precio de
reintegro Pr = Pi < Po.

contempora
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usual: el exportador tiene que comprarle
café al productor, y entregarlo sin compen-
sacion al FNC. La otra parte es bien inu-
sual: el exportador tiene que comprarle
café al FNC, y entregarlo sin compensa-
cién alguna al FNC ),

Siel precio al que el exportador le compra
al FNCesigual al precio de sustentacion al
cual le compra al productor, se dice que la
“cuchilla”es cero, 0, més exactamente, que
el “precio de cuchilla” es igual al precio de
sustentacion. En tal caso, la tasa de reten-
cién nominal ser4aigual a la efectiva. Porel
contrario, si el “precio de cuchilla” es supe-
rior al de sustentacion la tasa de retencién
efectiva superara la nominal, y se volver4
crucial la participacién dentro de la reten-
cion nominal de aquella parte que hay que
suplir con café del productor y la que hay
que suplir con café del FNC.

Supongamos el siguiente ejemplo:

r = Tasa nominal de retencién = 50%

o« = Porcentaje de r que se paga con café
del productor

B = Porcentaje de r que se paga con café del
FNC

Ps = Precio de sustentacidén por unidad
Pc = Precio de “cuchilla” por unidad

Px = Precio externo por unidad

E = Tasa de cambio = 1

1. o« =50%; B = 50%; Ps = Pc =10

a. Valor de la retencioén (por unidad) =
0.50 (0.50) 10 + 0.50 (0.50) 10 =5

b. Tasa efectivade retencion =5/ 10 =50%
2. < =50%:; B=50%; Ps=10; Pc =20

a. Valor de la retencién (por unidad) =
0.50 (0.50) 10 + 0.50 (0.50) 20 = 7.5

26

b. Tasa efectiva de retencién = 7.5/10 =
75%

3. «=10%; B=90%; Ps = 10; Pc = 20
a. Valor de la retencién (por unidad) =
0.10 (0.50) 10 + 0.90 (0.50) 20 = 9.5

b. Tasa efectiva de retenciéon = 95%

Notese que en a) — c) la tasa de retencion
nominal y el precio de sustentacién no
cambian. Por tal razén, con Px = 15enel
primer caso, Px = 17.5 y Px = 19.5, la
simple alteracién del precio de “cuchilla”
y/o lacomposicion de la retencién permite
cambios importantes en la retencion efec-
tiva. Por tal razén, con el mecanismo de la
“cuchilla” se logra que, sin necesidad de
cambiar el precio interno o la retencion
nominal, el FNC se apropie de las ganan-
cias que surgen de la diferencia entre el
precio externo y el interno.

Resulta claro que el pago delaretencion se
puede hacer indistintamente en especie o en
dinero. En cualquiera de los dos casos, €l
valor que finalmente transfiere el exporta-
dor al Fondo es igual a la diferenciaentre el
precio externo neto (convertido a pesos) y
el precio interno neto (),

(5) En la practica y, como es obvio, en esta segunda parte no
hay movimiento de café fisico.

(6) Enlapractica, hay una gran ventaja en fijar la retencion, o
parte de ella, endinero. Con precios externos inestables y tasa
de cambio nominal en continua depreciacién, R cambia con
mucha frecuencia. Puesto que cambios en el porcentaje de
retencion en especie requieren de un decreto, dicha alternativa
resulta menos deseable ala de cambiar el precio de "cuchilla”™,
que Gnicamente necesita de un acuerdo entre Ja Junta Mone-
tariay FEDECAFE (al respecto, véase Restrepo (1987)). No
sobra aclarar que el mecanismo de la “cuchilla” puede ser Util
en casos en que, por ejemplo, los exportadores privados
exporten la toralidad de la cosecha. En esa eventualidad, la
“cuchilla” permite que el exportador pague retencion, sin
necesidad de que el pais retenga fisicamente el café.
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Midase en la forma en que se desee la reten-
cion, en ultimas, es un valor, y una impor-
tante fuente de recursos del FNC. En la
siguiente subseccion mostraremos que otras
fuentes de recursos del FNC también se
pueden reducir a un concepto similar al de
retencion.

B. La retencion como recurso
del Fondo Nacional
del Café

Dada la definicién tradicional de reten-
cion, el inico agente que incurre en ella es
el exportador privado, que transfiere a
favordel FNC bien sea café o dinero por un
valor de R. Tal monto no es la unica fuente
de recursos del Fondo; no olvidemos que
FEDECAFE, con cargo a los recursos del
FNC, comercializa gran parte de la pro-
duccién nacional. En nuestro modelo sim-
plificado, ;qué ganancias le reporta tal
actividad? (. Obviamente, la diferencia
entre el precio externo y el interno, apli-
cado al volumen de café que exporte.

Por tal raz6n, la fuente de recursos del
FNCnoes otracosaque ladiferenciaentre
el precio externo y el interno, aplicado
sobre el total de exportaciones del pais.
Una parte se la apropia a través de sus
actividades de comercializacién, y otra
mediante el cobro de la retencién.

En ambos casos, la retencidén tiene un
mismo significado: es la diferencia entre el
precio externo y el interno. Claro est4, si
suponemos que la “ecuacion cafetera” esta
en equilibrio, y que, como comercializado-
res de café los exportadores privados y
FEDECAFE tienen funciones de costos
iguales, es facil probar que las siguientes dos
situaciones son idénticas: i) los primeros
tienen parte del mercado y transfieren sus
utilidades al FNC a través de la contribu-
cién de retencién; i) FEDECAFE maneja
la totalidad del mercado de exportacion ).

En la siguiente seccion desarrollaremos un
sistema de contabilidad para un modelo en
el queel inico exportador es FEDECAFE.
Asi como anteriormente mostramos que
los exportadores privados utilizan la dife-
rencia entre el precio externo y el interno
para pagar retencién, a continuacién pre-
sentamos una metodologia contable en la
cual se hace claridad respecto al origen y
uso de los recursos que maneja el FNC.

Una version
simplificada de la
actividad del FNC
como agente
comercializador
de café

Partiremos de una definicion, y haciendo
algunas manipulaciones algebraicas obten-
dremos una ecuacion que, aunque presenta
diversas limitaciones, consideramos que
facilita el entendimiento de las finanzas
cafeteras.

Sea:

Q = Producciodn total

X = Exportacidn total

1 = Ventas para consumo interno
Px = Precio externo (en dolares)
Pi = Precio interno
Pc = Precio del consumo interno

(7) Légicamente, la comercializacién de café no es la unica
actividad que, con cargo a los recursos del FNC, lleva a cabo
FEDECAFE. Llamamos la atencién sobre ¢l hecho de que
cuando equiparamos las actividades d¢ FEDECAFE a las de
un exportador privado, nos estamos refiriendo a la Federa-
cién como comercializador de café exclusivamente.

(8) Un supuesto similar se realiza en el trabajo de Montene-
gro y Steiner (1987).
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E = Tasa de cambio nominal del peso
frente al délar americano
K = Costos de comercializacién

H = Costos distintos a los de
comercializacién
Impuesto ad-valorem

T

Podemos definir el excedente comercial
(W) de nuestro Ginico agente comercializa-
dor de la siguiente forma:

W = (1—T)EPxX + IPc — QPi — K (3)

Sumando y restando tanto XPicomo [Pi al
lado derecho de (3) y reordenando, obte-
nemos:

(1—T)EPx—Pi)X = W + I(Pi—Pc) +
Pi(Q—X—D+K )

Laecuacién (4) resume de manera clara las
finanzas del FNC: al lado izquierdo tene-
mos las fuentes c¢e recursos y al derecho el
uso que se hace de ellos. A saber:

(i) La fuente de recursos resulta de multi-
plicar la cantidad exportada por la dife-
rencia entre el precio externo (convertido a
pesos y neto del ad-valorem) y el precio
interno. Noétese que en la seccién anterior
suponiamos que T =0, por lo que la fuente
de recursos, que no es otracosa que el valor
de la retencidn, se convertia en EPx—Pi
por unidad, o sea, aquella parte del precio
externo que el agente exportador no le
transfiere al productor por via de precio
interno.

(11) Los recursos obtenidos en (i) se utilizan
asi:

a. Se subsidia el consumo interno, en la
medida en que Pi > Pc. Es decir, el Fondo
compra el café a Pi, y subsidia el consumo
interno al venderlo a los tostadores nacio-
nales a Pc. El monto del subsidio es la
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diferencia entre estos dos precios, multipli-
cado por el volumen de ventas para el con-
sumo interno.

b. Se asume el costo de acumular inventa-
rios. El volumen fisico de éstos es (Q—X—
I); optamos por valorar dicha cantidad al
precio interno (Pi), pues esa es la forma en
que el FNC contabiliza sus existencias de
café. Claro est4, si (Q — X — ) <0, la
desacumulaci6én de inventarios se convierte
en una fuente de ingresos del Fondo. Ello
sucede porque al efectuar el ejercicio para
momentos especificos en el tiempo, puede
suceder, y efectivamente ha sucedido, que
en un afio el FNC compra menos café del
que vende. Es decir, vende café que, habién-
dolo comprado en periodos anteriores, no
le significa ningun egreso en el periodo
corriente.

Valelapena aclarar que desacumular inven-
tarios es equivalente a volver mas liquidos
algunos de los activos. Es decir, el Fondo se
deshace de café, y obtiene recursos que, en
nuestra metodologia, aparecen como un
ingreso. Debe quedar claro que tal opera-
ci6n no altera el patrimonio del Fondo.

c. Se financia el excedente de comercializa-
cion del FNC.

Notese que en (4) no aparece la variable H.
Facilmente la podriamos incorporar con
signo negativo a ambos lados, lo que impli-
caria que el excedente comercial se vuelve
Z=W — Hyelladoizquierdo se vuelve la
diferencia entre el precio externo y el
interno neto de costos distintos a los de
comercializacion.

La variable H no tiene mucho que ver con
la actividad comercializadora del Fondo.
Incluye rubros como capitalizacién de empre-
sas del sector cafetero o campafia de recu-
peracion del rio Magdalena. La forma en
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queen larealidad se presentan las estadisti-
cas cafeteras incluye la variable H, loque a
nuestro juicio oscurece el analisis de las
finanzas del sector. Por ejemplo, el exce-
dente finalmente reportado (v.gr.Z) noesel
producto de la actividad comercial de la
Federacién, sino que ademas refleja toda
una serie de egresos que poco o nada tienen
que ver con la comercializacion del café.

Por todo lo anterior, hemos optado por
trabajar laecuacion(4), lo cualestaen linea
con la idea de analizar el Fondo desde el
punto de vista de una empresa comercial, y
no como la resultante de todas las opera-
ciones financieras del gremio cafetero (al
respecto, véase Ocampo (1987)).

Antes de proseguir con el analisis de la
ecuacion (4) conviene anotar una enorme
limitacién que tiene el modelo tal y como lo
utilizamos en este trabajo : no incluimos
en el analisis la “cuenta de capital” del
Fondo, de manera tal que, por ejemplo, el
excedente comercial obtenido en 1986 no
reporta ningun beneficio al Fondo durante
1987, a pesar de que, como es obvio, la
inversién de dicho excedente en, por ejem-
plo, papeles del Banco de la Republica,
reporta un importante ingreso financiero.

Hay una razén que justifica dicho proceder:
la verdadera deuda del Fondo involucra a
H; es decir, si por ejemplo, queremos rela-
cionar el endeudamiento externo del Fondo
entre 1982 y 1985, tendriamos que incluir a
H en la ecuacion (4) puesto que fue H la que
en parte motivo tal endeudamiento.

Dado lo anterior, una solucion subéptima
seria tomar el excedente comercial (W) de
un afio y suponer que dicho excedente
(positivo o negativo) multiplicado por su
costo de oportunidad (por ejemplo, una
tasa de interés de mercado) representa un
ingreso (o un gasto) al afio siguiente. En el
presente trabajo no realizamos tal ejercicio.

A. El precio externo critico

Elexcedente que se describe en la ecuacion
(3) se calcula con base en ¢l precio externo
observado. Existird un precio externo Px
= P x que hace que W = 0. Precios obser-
vados que sean inferiores a P x indican que
la combinacién de las distintas variables es
tal, que con el precio observado el FNC
arrojaria pérdidas en sus actividades de
comercializacion. Es decir, el precio externo
no ser4 suficiente para cubrir los gastos de
compra de cosecha y comercializacion.

De (3) deducimos P x, haciendo que W =0;
Px=(QPi+ K — IP¢) )
E(l — T)X

Légicamente, P x (v.gr. el precio externo
minimo que el Fondo requiere para no
arrojar pérdidas) sera:

i) mayor, amayor Q, Pi, Ky T
il) mayor, a menor E, X, 1y Pc

B. La devaluacion
v el excedente

En el Anexo | hemos redefinido el exce-
dente de manera tal que podamos cuantifi-
car el efecto que sobre dicho rubro tienen
los movimientos en la tasa de cambio real.

Especificamente, partimos del supuesto de
que latasa de cambio real del peso contra el
délar americano (TCR) de 1975 describia
una situacion de equilibrio. Para un agente
econémico como FEDECAFE, quien deriva

(9) Limitacién que fue puesta en evidencia por la mayoria de
los participantes al Seminario del Departamento de Investiga-
ciones Econémicas del Banco de la Republica.
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gran parte de sus ingresos en dolares (10),
movimientos de la tasa de cambio nominal
que impliquen distanciamientos de la TCR
de su valor de “equilibrio” tendran impor-
tantes implicaciones financieras.

Con la metodologia que se explica en el
Anexo | podremos ver el efecto negativo
que sobre el FNC tuvo la revaluacion real
del peso hasta 1984, y el efecto positivo que
tuvo la posterior devaluacion real.

IV Aplicacion empirica

En esta seccion aplicamos la metodologia
disefiada en la seccién anterior, para el
periodo 1978-1987. Nuestro propdsito es: i)
calcular el excedente del Fondo derivado
de su actividad de comercializacién de café;
ii) a partir de éste, plantear las finanzas del
Fondo en la forma en que hemos sugerido
en la seccion anterior, de manera que
podamos identificar claramente las fuentes
y los usos de los recursos.

Trabajaremos bajo el supuesto de que la
“ecuacion cafetera” estd en equilibrio, y
que la funcion de costos de comercializa-
cidon es la misma para los exportadores pri-
vados y FEDECAFE (1. Por tal razon,
FEDECAFE sera el unico agente que
compra, almacena y exporta café.

Las dos ecuaciones fundamentales que
estimaremos son la del excedente comer-
cial (ecuacion (3)) y aquella de las fuentes y
usos de recursos (ecuacion (4)). Las varia-
bles involucradas en dichas ecuaciones son
de facil consecucion, con una notable excep-
cion: los costos de comercializacion. En
razén a ello, hemos dedicado una seccidon
del trabajo (Anexo 3) a la explicacion de
como se construy6 la serie K.
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La explicacién referente a la construccion
del resto de variables, sobre todo en lo que
hace relacion a la homogenizacion de éstas,
aparece en el Anexo 2.

A. El excedente comercial
¥ el precio externo critico

En ¢l Cuadro | aparece el célculo del exce-
dente comercial (proveniente de la ecua-
cion (3)) y del precio externo critico. Este
ultimo, recordemos, no es otra cosa que ¢l
precio externo necesario para que el exce-
dente comercial del Fondo sea igual a cero.
Logicamente, cuando el excedente es nega-
tivo el precio externo critico sera mayor al
observado.

El resultado mas destacable de dicho cua-
dro es que, como era de esperarse, el FNC
generalmente es superavitario en sus acti-
vidades de comercializacion. La primera
columna del cuadro indica un importante
excedente en 1979, afio en el cual hubo un
considerable aumento en los precios exter-
nos. En pesos constantes, el excedente de
1979 es el mayor del periodo, excepcion
hecha del obtenido en 1986.

Resulta interesante observar que el exce-
dente se vuelve negativo en 1981-1983,
periodo en el cual se restablecen las cuotas
y el pais ve limitados sus volimenes de
exportacidon. Ademas, por dichos afios se
alcanzan niveles de produccién sin prece-
dente histérico.

(10) Enlacuantificacidn que hacemos en la siguiente seccién
hemos supuesto que ningin gasto de comercializacién es en
moneda extranjera. Este ¢s un supuesto bastante irreal, pero
surelajamiento volveria el andlisis de las cifras supremamente
complicado. Advertimos entonces que nuestra metodologia
sobreestima el efecto positivo de una devaluacion real y el
efecto negativo de una revaluacion real.

(11) Este supuesto pareceria l6gico, ya que como agentes
comercializadores, FEDECAFE y los exportadores privados
deberian incurrir en gastos similares.
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CUADRO 1

Excedente y precio externo critico

: Precio externo - Precid extérno
Excedente crinco observado (4)=(3) 7 (2)
{Mitlanes de ' $) Uss/tb.) {US$7Lb) .

o - {2) {3)
1978 ... 3.994 1.55 1.65 1.06
1979 L. 31,309 119 1.76 1.48
1980-..., 10.407 1.39 1.56 1.12
1981..... —17.6563 o160 1.30 0.81
1982 ... —1.092 1.44 1.42 0.99
1983 ... —9.338 1.44 1.34 0.93
1984 ;...° 597185 - 1.01 1.46 1.45
1985, 99.269 -~ - -0.94 1.48 1.67
1986 .... . 204.878 122 1.95 1.60
1987 ..., 8441 112 1.14 1.02

Es decir, comercialmente, los Unicos afios
malos que ha tenido ¢l FNC son aquellos
en que el pais ha producido mucho mas
café del que ha podido exportar. Un argu-
mento analogo al anterior explica el enorme
excedente de 1986. Es bien sabido que en
dicho afio hubo un notable aumento en el
precio externo. Ademds, resulta ser el
unico afio en que el pais exportd més café
del que produjo. Es decir, en 1986 vendid
café (a un muy elevado precio externo), por
el cual no tuvo que pagar nada en dicho
afio.

El excedente que hemos calculado para
1987 merece un comentario especial: la
serie de costos (K) mostraba cierta tenden-
cia al equilibrio en términos reales hasta
1985. Sin embargo, debido a un inusitado
aumento de los gastos por garantia y dife-
rencial de precios (“rebates”) en 1986, los
costos nominalesde comercializacion aumen-
taron por un factor cercano a 3 entre 1985y
1986. Por tal razon, el valor que le hemos
asignado a K en 1987 es completamente
arbitrario; nos limitamos a suponer que en

1987 FEDECAFE reducira sus descuentos
(“rebates™) en US$ 100 millones (12), Si tal
es el caso, entonces en 1987 el Fondo reci-
bira un excedente ligeramente positivo a
través de sus actividades comerciales.

Obviamente, si el excedente comercial es
negativo, ello implica que el precio externo
observado es inferior al precio critico que
se necesitaria para estar en equilibrio. Tal
apreciacion se confirma en la columna (4)
del Cuadro 1. Alli vemos que aunque 1986
fue el mejor afio, 1985 también fue muy
bueno. Este resultado se explica por lo
siguiente: el precio interno en 1985 fue muy
inferior al de 1986, razén por la cual, sin
necesidad de un precio externo (en dolares)
demasiado alto, la fuerte devaluacion del
peso y el menor nivel del precio interno se
combinaron para arrojar un muy buen
resultado financiero para el FNC.

(12) Este supuesta se justifica en dos razones: (i) el retorno al
pacto de cuotas; (ii) 1a flexibilizacién que a partir del segundo
semestre de 1987 se le ha dado al precio de reintegro, lo cual
necesariamente reduce el valor de los “rebates™.
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B. El excedente comercial
y ia devaluacion

En el Cuadro 2 hemos hecho uso de la
ecuacion 2.A, que se deduce en el Anexo 1.

Observamos que si la TCR de 1975 se
hubiera mantenido atodo lo largo, el exce-
dente de 1981-1983 hubiese sido positivo.
De igual manera, sin la fuerte devaluacion
del peso en 1985, el excedente de dicho afio
hubiese sido 30% inferior y el de 1986 cerca
de 70% inferior al observado.

Deigual forma, gracias a que en 1985-1986
hubo una pronunciada devaluaciéon real
del peso, y que nuestros supuestos sobre
devaluacién e inflacion (véase nota en el
Cuadro A-1) sugieren una ligera devalua-

CUADRO 2

cidénrealen 1987, elexcedente comercialen
1987 sera positivo. A manera de ejemplo, si
se optara por volver 1a TCR a su nivel de
1975, el excedente de 1987 habria que redu-
cirlo en cerca de $ 120.000 millones.

La enorme sensibilidad del excedente a
cambios en la TCR ha llevado a algunos a
proponer que el sistema impositivo que
grava ala comercializacion de café deberia,
en algunaforma, estar ligado ala evolucién
de la tasa de cambio. En este sentido,
Ocampo (1986) ha propuesto que el impues-
to ad-valorem dependa de la TCR, de
forma tal que al agente exportador de café
no se le penalice cuando haya una revalua-
cioén real, y de manera que tampoco se
apropie en su totalidad de las ganancias
que produce una devaluacion real.

Ei excedente y la tasa de cambio real (TCR)

{Millones de pesos)

Valor de las ventas externas Mayor (+)-0 menor {—) valor Otros ingresas

Afio si TCR de 1875 se hubiese de las ventas externas dado Y Excedente
mantenido en cada periodo que TCR de 1975 no se mantuvo gasios
(EoP/P*) XPx{1—T) (E — E4P/P* Y XPx{T—T) QPi + K=IPc {1} +(2}—(3)
(1 (2) {3)

1978 ............ 83.007 —15.560 63.453 3.994
1979 (.ol 122.299 —25.753 65.250 31.296
1880 ............ 121.262 —25.898 84.964 10.400
1981 (.o 98.979 —21.276 95.340 —17.637
1982 ..ovviinnn . 126.127 —26.980 100.237 —1.090
1983 ............ 147182 —24.481 132.030 -—9.339
1984 ............ 201.764 —8.492 134.046 59.226
1985 ............ 240.316 30.766 171.797 99.285
1986 ............ 410.239 135.622 340.927 204.938
1987 ..ol 274.308 1147.303 383.185 8.426

En el Cuadro 2 hubiésemos podido dividir
la Gltima columna en dos partes: i) el exce-
dente medido a la TCR de 1975; ii) el exce-
dente medido por la diferencia entre dicha
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tasa de cambio y la efectivamente obser-
vada. Dicho ejercicio es facil de llevar a
cabo, pero por motivos de brevedad deci-
dimos omitirlo.
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C. Origen y uso
de los recursos
del FNC

Creemos que la deduccion y aplicacion de
la ecuacioén (4) constituye la parte central
del presente trabajo. En dicha ecuacion
estableciamos que los recursos del Fondo
provienen del hecho de que al productor no
se le transfiere la totalidad del precio
externo (13 v.gr. provienen de lo que se ha
dado en llamar el valor de la retenciéon
efectiva.

Sin embargo, la desacumulacion de inven-
tarios y los excedentes negativos del Fondo
también son una fuente de recursos. De ahi
que hayamos optado por presentar la ecua-
cion (4) en la forma en que se apreciaen el
Cuadro 3. Porejemplo, en (4) ladesacumu-
lacién de inventarios aparece como un uso
(con signo negativo) al lado derecho; en el

Cuadro 3 tal fenémeno se consigna como
una fuente (con signo positivo) al lado
izquierdo.

De dicho cuadro se deducen varios hechos
bastante interesantes:

i) En términos reales, ha habido un consi-
derable aumento en el subsidio al consumo
interno. Para 1987 dicho subsidio puede
llegar a absorber mds de una tercera parte
de la retencion efectiva.

i1) Como sugerimos anteriormente, en 1986
hay un dramatico incremento en los costos
de comercializacion. De continuar la ten-
dencia, ellos se convertirian en el principal
uso que se hace de la retencion.

(13) Montenegro y Steiner (1987) muestran que éste siempre
ha sido el caso.

CUADRO 3

Fuentes y usos de los recursos

(Millones de pesos)

Fuentes Usos
Afio Retencién Desacumulacidn  Pérdidas Acumutacién  Ganancias det Costos de Subsidio al
efectiva de inventarios del Fondo  de inventarios Fondo comercializacién consumo interno;

1978 ...... 26.908 4.055 3.994 13.188 5677
1979 ...... 46.711 4.042 31.309 13.345 6.108
1980 ...... 37.670 3.639 10.407 24.195 6.714
1981 ...... 24.408 17.653 16.981 17.962 7.132
1982 ...... 37.688 1.092 11.052 18.457 9.299
1983 ...... 48.562 9.338 22.564 23.748 11.604
1984 ...... 95190 1.922 59.185 25.026 12.928
1985 ...... 148698 6118 99.269 36.719 18.868
1986 ...... 284915 56.406 204.878 93.637 42.876
1987 ... 114.183 10.183 8.481 70.000 45.960
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iii) En el periodo de excedentes negativos,
como ya vimos, s¢ dio una importante
revaluaciénde la TCR. Ademasdeello, se
trata de afios en que el Fondo tuvo que
destinar una parte importante de la reten-
cién efectiva a financiar la acumulacién de
inventarios.

iv) A partir de 1984 la desacumulacion de
inventarios se convirti6 en fuente de finan-
ciacion del Fondo. Sin embargo, éste es un
fendmeno que no habra de perdurar en el
futuro si se tiene en cuenta que: a) en 1987
se han reintroducido las cuotas de exporta-
cion; b) como lo muestra Leibovich (1987),
los elevados precios internos reales obser-
vados desde finales de 1985 traerdn consigo
importantes aumentos en la produccién.

Ademds, como lo sugerimos anteriormente,
la desacumulacion de inventarios es una
fuente de recursos del Fondo, lo cual no
implica que se suceda un cambio en el
patrimonio del mismo. Desacumularinven-
tarios aparece como una fuente de recursos
liquidos; contablemente no es otra cosa
que un cambio en la composicion del
activo.

i Conclusiones

Con el presente trabajo hemos perseguido
dos objetivos:

i) Ahondar conceptualmente en el signifi-
cado de la retencion cafetera; y ii) disefiar
una metodologia sencilla que nos permita
comprender, de manera mds analitica, las
finanzas cafeteras.

El primer objetivo no es otra cosa que la
diferenciacién entre el concepto de reten-
cién tal y como lo establece la ley, y la
retencioén entendida como aquella parte del
precio externo que no es transferida al
interno.

El segundo propésito del trabajo consistié
en disefiar y aplicar una metodologia que,
aunque tiene la enorme limitante de no
involucrar la “cuenta de capital”, es un
paso adelante en el afan de comprender las
finanzas cafeteras.

En general, siempre que se ha tratado de
diseflar y estimar modelos sencillos que
expliquen las complejas relaciones al inte-
rior de la industria cafetera, han surgido
dudas sobre la validez de los supuestos y la
calidad de las cifras (14). El trabajo que
hemos presentado adolece de muchas limi-
tantes, sobre todo en lo que tiene que ver
con la cuantificacién de algunas variables,
como es el caso de los costos de comerciali-
zacién. Creemos que no por ello se debe
subestimar su importancia analitica.

(14) Dos ejemplos de ello son: i) el reciente debate sobre
modelos de produccion, liderado por H. Zambrano y Fedesa-
rrollo; ii) los comentarios de Junguito al trabajo de Herndn-
dez y Hommes (1978) acerca de la distribucién de la bonanza
de la década anterior.
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Anexo 1
La devaluacion real y el excedente
Para todo momento t, definimos la tasa de cambio real (TCR) del peso contra el d6lar asi:
TCR¢ = E{P¢* /Py (1.A)

donde P¢* = indice de precios al consumidor en E.U,
con Po = P1975 = 100

Pt = indice de precios al consumidor en Colombia,
con Po = P1975 = 100

Et = tasa de cambio nominal
Evidentemente, TCRo = Eo

Con relacién al periodo base (1975), para cualquier periodo las siguientes relaciones tienen
que cumplirse:

a. Si la TCR se ha mantenido constante:
Eo = EP*/P — E = EoP/P*

b. Si la TCR se ha devaluado:
Eo < EP*/P — E > EoP/P*

¢c. Si la TCR se ha revaluado:
Eo > EP*/P — E < EoP/P*

Retomando la definicidon de excedente que aparece en la ecuacion (3) tenemos que:

W = EXPx(1—T) + IPc — QPi — K
= (E + EoP/P* — EoP/P*)XPx(l — T) + IPc — QPi — K
= (E — EoP/P*)XPx(1 — T) + (EoP/P*)XPx(1—T) + IPc — QPi — K  (2.A)

La ecuacién (2.A) consiste en una reordenacién de la (3), y difiere de ésta en que ahora
podemos analizar el efecto que la (de) revaluacién de la TCR ha tenido sobre el excedente del
FNC. Enla medidaen que XPx(1 — T) mide el valor en d6lares (neto del ad-valorem) de las
exportaciones, ¢l segundo término al lado derecho de (2.A) convierte dicho valor a pesos,
bajo el supuesto de que entre el periodo en cuestién y el periodo base (1975), la TCR se
mantuvo constante.

De igual manera, ¢l primer término al lado derecho de (2.A) cuantifica el efecto de la (de)
revaluacién real sobre el valor de los ingresos externos netos. Sila TCR se harevaluadoenel
tiempo, dicho término serd negativo, indicando que la disminucién de la TCR afecta
adversamente el excedente del FNC.
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Nosobra aclarar que (2.A) no es mas que una aproximacion al problema. Parte de los costos
de comercializacién (K) se originan en moneda extranjera por lo que el valor en pesos de
dichos costos también se ve afectado por movimientos de la TCR. Puesto que K disminuye el
valor de los ingresos, al imponer que todos los costos de comercializacion se generan en
pesos estamos sobreestimando el efecto adverso de la revaluacién real y el efecto positivo de
la devaluacion real.

Anexo 2
Dimension de Ias variables y cifras basicas
En su forma “original” las variables cafeteras se definen asi:

1. Lasdecantidad (X, Q e I) estan todas en millones de sacos de 60 kgs. de café verde. Cada
saco contiene 132 lbs. ‘

2. El precio externo esta en ddlares por lb. de café verde.
3. El precio interno esta en pesos por carga de 125 kgs. de café pergamino.
4. Se requieren 90 kgs. de café pergamino para producir 70 kgs. de café verde.

En las tres ultimas columnas del Cuadro A.l se homogenizan los precios; éstos se expresan
en pesos por libra de café verde.

Ejemplo:
En 1978 el precio interno era de $ 7.300 por carga de 125 kgs.

i) Una carga de 125 kgs. de pergamino equivale a (1 x 125/60) cargas de 60 kgs. de
pergamino.

i) (1x125/60) cargas de 60 kgs. de pergamino producen (1 x 125/60 x 70/90) cargas de 60
kgs. de verde.

iii) (1 x 125/60 x 70/90) cargas de 60 kgs. de verde equivale a (1 x 125/60 x 70/90 x 132)
libras de café verde.

iv) Porlo tanto, unacargade 125 kgs. de pergamino equivale a 213.88 libras de café verde.
Silacargade 125 kgs. de pergamino vale $ 7.300 el precio interno de la libra de verde sera de
$34.13.

36



ROBERTO STEINER §

UUNA VERSION SIMPLIFICADA DE LAS FINANZAS DEL FONDO NACIONAL DEL CAFE

CUADRO A 1
Cifras bésicas: precios

[

Precio de Precios.en pesos por libra de calé varde ]

Tasa de IPC de tPC de impuesto Precio Precio
Afo Cambio =E.Colombia=P EU.=P* ad-valorem interno externo. . CONSUMO IN-  interng = externo neto  consumo inter-
(s/06lar) (1975=100) (1975=100) Neto {4) =T {s/Carga} {(US$/Lb.) terno (5} Pi =EPx{1—T) no =Pc
{(5/60 kgs )

1978 39.10 188.7 121.3 2 7.300 165 721.33 3413 56.78 5.46
1979 42.55 235.1 134.9 12 7277 1.76 897.06 34.02 65.90 6.80
1980 47.28 297.6 163.1 1175 8424 1.66 124824 3938 65.09 9.46
1981° 54.49 379.5 169.1 087 9.488 1.30 1.101.33 44 .36 64.68 8.34
1982 64.09 472.6 1793 0725 11193 1.42 1.096.25 52.33 84 .41 8.30
1983 78.85 566.1 186.1 0438 13.058 1.34 1.232.94 61.05 101.03 9.34
1984 100.82 657.1 193.1 025 15.875 1.46 1.633.13 72.82 143562 11.61
1985 142.31 814.9 199.8 025 19.827 1.48 175444 92.70 205.35 13.29
1986 195.93 968.8 203.5 025 38.083 1.95 2.065.00 178.05 372.51 1564
1987 244.91(1)1.162.5(2) 209.6(3) 025 41.250(6)  1.14(7)2.478.00 192.86 27222 1877

(1} Se supone una devaluacidn de 25% en 1987

(2} Se supone una inflaciéon de 20% en 1987

(3) Se supone una inflacidon de 3% en 1987

{4) Es latasa nominal menos la parte que revierte al FNC y a.los comités departamentales.

(5} Setoma elvalortotai del consumo interno {(fuente FEDECAFE) y se divide por el volumen del consumo interno.

{6) Sesuponequeapartirdeoctubre el TAC se convierte en precio endinero, peroque labaseendinerono cambia.

(7} Se supone un preciode $ 1.22/1b de octubre a diciembre

Fuente: FEDECAFE, Banco de la Republica y calculos propios

CUADRO A 2
Cifras bésicas: cantidades

{Millones de sacos de 60 Kgs de café verde)

Exportaciones Produccién Consumo ¥ =1(3) 7/ {1)

Ano FEDECAFE Privadas TOTAL interno

{n (2) (3) (4) (5) (6)
1978 ... 5.7 3.4 9.0 11.4 15 1.58
1979 ... 9.7 1.4 111 11.9 1.7 1.14
1980 ... 10.5 0.6 1 121 1.7 1.06
1981 ... 5.6 3.4 9.1 13.5 1.5 1.63
1982 ... 5.0 3.8 89 121 1.6 1.78
1983 ... 5.1 4.1 92 13.7 1.7 1.80
1984 ... 6.0 4.2 10.2 11.6 1.6 1.70
1985 ... 5.8 4.2 10.0 1.3 1.8 1.72
1986 ... 6.5 4.7 111 10.7 2.0 1.71
1987 p 10.9 12.5 2.0

p = preliminar.
Fuentes: FEDECAFE y célculos propios.
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Anexo 3
Los costos de comercializacion

Sin lugar a dudas, la cifra de costos que hemos utilizado ha sido construida de manera
arbitraria v.gr. no proviene de ningiin flujo de fondos del FNC. Sin embargo, aunque
aceptamos que se trata de una cuantificacién ampliamente debatible, creemos poder justifi-
car en gran medida la forma de cdlculo adoptada.

En lo posible, nos basamos en las cifras del Estado de Rendimiento Econémico (ERE) del
FNC, y las corregimos por un factor que tuviera en cuenta que en la realidad FEDECAFE
no monopolizé el mercado de exportacién, pero en nuestro modelo si lo hace. Tal es el caso
de los rubros fletes, empaques, trilla, gastos portuarios y comisiones que consignamos en el
Cuadro A.3. Para construir nuestra serie de costos, sumamos dichos rubros y los multipli-
camos por -y (15, El resultado aparece en la segunda columna del Cuadro A 4.

Otros gastos fueron tomados del ERE y no fueron corregidos por v , pues son gastos que
FEDECAFElleva acabo anombre de toda la comercializacién de café. Por lo tanto, el dato
del ERE no tiene por qué diferir respecto de nuestro modelo, en el que suponemos que
FEDECAFE es el Gnico comercializador. Tales gastos son propaganda, almacenaje y
garantia de precios cuya suma aparece en la primera columna del Cuadro A.4.

Finalmente, es preciso reconocer que la actividad de comprar café en Colombia para
venderlo en el exterior implica importantes gastos financieros. Para el célculo de ellos,
hemos supuesto que FEDECAFE se financia en forma similar a los exportadores privados
v.gr. financia el total de sus compras por un periodo de 50 dias. La tasa de interés que hemos
utilizado es la tasa LIBOR corregida por la tasa de devaluacién del peso frente al délar. El
resultado de este ejercicio se consigna en la tercera columna del Cuadro A.4.

CUADRO A. 3

Costos: serss originales

{Millones de pesos)

Gastos tomados directamente del ERE del Fondo
Valor da la
Ao cosecha= Comisiones Fletes Empaques Trilla Gastos  Almacenaje Propaganda Garantia de
QPi portuarios precio
(83] (2) {3) (4) (5) (6) {7 (8) 9
51.347 549 851 267 344 44 520 154 8.240
53.430 498 2.305 506 563 129 829 143 6.316
62.891 698 2.753 705 499 163 1.054 123 15.773
79.030 920 1.952 557 463 114 1.530 723 5.860
83.583 1.170 2179 508 693 135 2.249 964 3.574
110.378 1:290 2.637 836 794 131 2.879 1.095 4.900
1984 111.473 1.394 2.881 1.055 870 146 3.745 2.062 3.003
1985 .... 138.236 3.336 3.387 1.147 1.289 153 4.402 3.043 4963
1986 .... 251.420 2.657 4.731 1.787 1.566 171 5.902 6.028 49 472

Fuentes: FEDECAFE vy célculos propios.

(15) v proviene del Cuadro A.2, y consiste en una simple “regla de tres” que permite “simular” una situacion en la cual FEDECAFE
hubiese sido el tnico agente comercializador.
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CUADRO A. 4

Costos: célculos para obtener los costos
de comercializaciéon

(Millones de pesos)

Rubros del ERE  Rubrosdel ERE Costos Costos totales
Afto gue no reguieren que si requieren  financieros . de comercia-

modificacién (1) modificacion (2) 3) lizacién
1978 .... 8.914 3.247 1.027 13.188
1879 .... 7.288 4561 1.496 13.345
1980 .... 16.950 5.107 2.138 24,195
1981 .... 8.113 6.530 3319 17.962
1982 .... 6.775 8.339 : 3.343 18.457
1983 .... 8.874 10.238 4.636 23.748.
1984 .... 8.810 10.754 5.462 25.026
1985 . 12.408 16.017 8.294 36.719
1986 .... 61.400 18.660 13.577 93.637

(1) Almacenaje + propaganda + garantia de precio.

(2) (Comisiones + fletes + empaques + trilla + gastos portuarios) 7:

donde ¥ proviene de la uitima columna del Cuadro A.2.

{3} Se supone que se financia durante 50 dias el valor total de la
cosecha. Por lo tanto, el rubro es QP ({1 4+ 1)50/360 _ 1) donder es

la tasa LIBOR ajustada por devaluacion
Fuente: Cuadro A 3
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