Tabla N° 43

PERDIDAS
(Situacion inicial)
Lote1 Lote2 Lote 3 Total
Dentro de la fabrica 370.000 60.000 170.000 600.000
Fueradelafabrica 257.600 196.800 258.800 713.200
TOTAL 627.600 256.800 428.800 1.313.200
Tabla N® 4b
PERDIDAS
(Situacion después de trabajo en la periferia)
Lote 1 Lote 2 Lote 3 Total
Dentro de la fabrica 60.000 60.000 60.000 180.000
Fuera de lafabrica 196.800 196.800 196.800 590.400
TOTAL 256.800 256.800 256.800 770.400

cada dia de produccion (300 articulos)
sera:

Lot = 3 x 55.200

Cuando se compara este ltimo valor
ideal de pérdida total para la socie-
dad del proceso de la competencia
($165.500), con el valor ideal de
$316.800, trabajando unicamente en la
periferia del proceso, de nuestra empre-
sa y con nuestro valor probable, en las
mismas condiciones, de $ 770.400 ; qué
podriamos concluir?

La respuesta a esta pregunta se deja a
cada lector; mis conclusiones son las
siguientes:

1. La competencia estaria en una
mejor posicion de competitividad
con respecto al producto especifico
(pantalones) y a la caracteristica fun-
cional en estudio (la medida real de

(") Se ofrece al lector el término PESIMIZACION
que no es castizo, pero que a juicio del autor
refleja el concepto de hacer mas eficiente o de
OPTIMIZAR algo que intrinsecamente es malo
o que por lo menos no es lo mejor, ya sea técnica
0 moralmente.
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cintura de cada uno de los produc-
tos).

2. El trabajo con énfasis en la periferia
puede producir, a largo plazo, un fe-
némeno de pesimizacion” de
nuestra posicion ante la compe-
tencia, aun cuando a corto o media-
no plazo se logren reducciones im-
portantes (o no) en las pérdidas inter-
nas de nuestra empresa.

3. A largo plazo, cuando el trabajo se
concentra Unicamente en la periferia,
la tasa de crecimiento de las pérdi-
das para la sociedad mostrara, en el
mejor de los casos, un comporta-
miento constante, en vez de ir redu-
ciéndose como seria de esperar con
una filosofia de calidad total. Tam-
bién podriamos hablar en este caso
de pesimizacion.
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El sesgo antiexportador de nuestras
economias, el escaso contacto de nues-
tros empresarios con el extranjero ha
producido efectos perjudiciales para
nuestro desarrolio, como también ha ge-
nerado un total desconocimiento de las
finanzas internacionales basicas. Es co-
mun observar como analistas financie-
ros en nuestro medio confunden con-
ceptos gue pueden llevar a decisiones
erroneas. Estas confusiones se gene-
ran por la escasez de bibliografia actua-
lizada en espanol; todo viene en inglés
y esto ya de por si es un limitante.

El objetivo principal de este articulo es
demostrar que nosotros confundimos la
devaluacion dei peso con respecto al
délar, con la revaluacion del dolar con
respecto al peso. Mi “demostracion” no
es ninguna originalidad de mi parte sino
la comunicacion de un conocimiento ad-
quirido, basado en bibliografia en len-
gua inglesa. La razén que me motivo a

escribir este articulo es mi sorpresa ante
como los estudiantes de postgrado que
trabajan en empresas confunden la de-
valuacion del peso con la revaluacion
del délar, estan acostumbrados a hacer
presupuestos sin caer en la cuenta de
esta diferencia que a veces puede ser
significativa.

Me propongo explicar esto en dos par-
tes: la primera, relacionando las tasas
de interés con las tasas de cambio (Pa-
ridad de las tasas de interés) y en la
segunda parte se relacionan las tasas
de cambio con las tasas de inflacion
(Paridad del poder adquisitivo).

|. LA PARIDAD DE LAS TASAS
DE INTERES

Ahora si pasemos al tema propuesto.
El concepto inicial es la Paridad, de las
Tasas de Interés. (Interset Rate Parity),
que observamos con la IRP.
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El enunciado de la IRP es el siguiente:

La diferencia entre las tasas de interés
correspondientes a activos financieros
de similar riesgo y madurez deben ser
iguales y con signo opuesto a la prima
o descuento de las tasas de cambio for-
ward, sin incluir costos de transaccion.
Se asume que la madurez de los activos
financieros debe ser menor de un ano
puesto que no existen tasas de cambio
forward mayores a un ano. Otra consi-
deracion importante es que no se inclu-
yen impuestos, comisiones, etc.'.
Veamos qué es una prima o un des-
cuento.
Si hoy se dan 1.70 marcos alemanes
(DM) por 1 dolar y hace un ano se daban
1.60 DM por ddlar, observamos que el
marco se ha devaluado y el dolar se ha
revaluado.?

Si hacemos el siguiente calculo:
1.70DM/dI

1.60 dm/dl

Este 6.25% es una prima o revaluacion
del délar. La prima o ganancia o revalua-
cion tiene que tener signo positivo. Esto
quiere decir que el dolar ha aumentado
su poder de adquirir marcos en un
6.25% en el ultimo afo.

Si queremos hacer el mismo célculo
para el marco, tenemos que obtener los
inversos:

-1= 5.2570

1 _ 0.58824dI/DM
1,70 DM/dI
prem— |
1.60 DM/dI

0.58824 dI/DM
0.62500 di/DM

Este porcentaje negativo no es mas que
una pérdida o descuento, una devalua-
cion, la pérdida de capacidad del marco
para comprar ddlares. Se daran cuenta

= 0.62500 d/DM

-1 =-5.882%

1. Eiteman, David y Arthur Stonehill, Multinational
Business Finance. Pag. 105.

2. Las cifras son inventadas por el autor.

3. Revista del Banco de la Republica. Diciembre
1990, pagina 191
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que no es lo mismo decir que la devalua-
cién del marco con respecto al dolar es
igual a la revaluacion del dolar con res-
pecto al marco. No es lo mismo un au-
mento del 6.25% a una reduccion del
5.882%. Estas pequenas diferencias
porcentuales significan diferencias de
millones en negocios internacionales.
Los libros de finanzas internacionales
nunca consideran al peso colombiano
en sus ejemplos, hagamoslo nosotros:
en diciembre 31, 1990, la tasa de cam-
bio oficial es de 568.73 pesos por délar
y para diciembre 31, 1989, era de
433.92 pesos por dolar.”

Todos sabemos que el peso se devalua
con respecto al dolar y el dolar se reva-
lua con respecto al peso. Entonces:

568.735/dI-433.92%/dl.  568.73 1
433.92%/d| - 43392
= 31.068%

La revaluacion del délar con respecto
al peso fue de 31.068%; esto demuestra
el signo positivo. Esto equivocadamente
se llama devaluacion del peso, es co-
mun ver como los analistas financieros
dirian aqui que “el peso se devaluo en
un 31.068% con respecto al peso”. Para
medir la devaluacion del peso hay que
sacar los inversos:

i
— 1 0.00176dI§ ;—
568.73 $/dl 433.92 &di
= 0.00230 di/'$
entonces, M—1 = —23.704%
0.00230

La devaluacion del peso con respecto
al dolar fue de 23.704% y no de
31.068%. Para corroborar técnicamente
esto pasemos ofra vez a la IRP.

Esta teoria es el resultado de pensar
que las tasas de interés entre los paises
son iguales una vez que se consideran
las tasas de cambio de las monedas de
los diferentes paises. Llamemos:

ic = interés en Colombia, corres-

p_ondiente a un activo finan-
ciero.

interés en Estados Unidos,
correspondiente & un ac}wo
similar al colombiano enres-
go y madurez.

tasa de cambio actual expre-
sada en pesos por dolar; $/d.
tasas de cambio futura o for-
ward expresada en pesos
por dolar.*

tasa de cambio actual expre-
sada en dolares por peso.
tasa de cambio futura expre-
sada en doblares por peso.

Si yo tengo un peso y lo ahorro en un
banco de Colombia, al finalizar el ano
la cantidad de plata que yo tengo tendra
que ser igual a la que yo tuviera en Es-
tados Unidos en pesos, si al comienzo
cambio el peso por dolares y los depo-
sito en un banco de Estados Unidos por
un ano. Esto se escribe asi:®

(1) $1(1 +ic) = $1.—— (1 +ie) XL,
Xo

*x
=]
]

1/Xo =

1/Xf =

de aqui tenemos:

Xo(1 +ic) = (1 + ie) Xf

xt (1 +ic)
@ e ~ (1 + ie)

esta relacion es la IRP. Las tasas de
cambio del peso y el dolar estan relacio-
nadas con las tasas de interés de ambos
paises. Fijese en las unidades; como
las tasas de cambio Xf, Xo estan expre-
sadas en pesos por dolar, la tasa de
interés del numerador del lado derecho
de la ecuacion tiene que ser la de C_o-
lombia. Si quisiéramos expresar la mis-
ma ecuacion en sentido inverso seria:

@ 1xi_(1+ie)  Xo
1/x0 (1 +ic) X

4. La tasa forward la determina el mercado o las
expectativas de la gente sobre cierta maneda,
basadas en indicadores macroeconomicos prin-
cipalmente. Lo que la gente piensa sera la coti-
zacion de una moneda con respecto a otra en
un tiempo definido.

5. Me basaré en la metodologia expuesta en el
libro de Gunter Dufey y lan H. Giddy, The Inter-
national Money Market, Prentice Hall, Inc. 1978.
pag. 85

donde las tasas de cambio estan expre-
sadas en dolares por pesos. Note que
el Ic esta en el denominador. A la ecua-
cién original (2) podemos restarle 1 a
ambos lados.

Xf ’ 1+ ic

Z i —-1

Xo 1+ e
1 +ic—-1-ie
1+ie
() Xt _q . Je=ie
Xo 1+ie

El lado izquierdo representa la ‘revalua-
cion del délar” con respecto al peso,
como vimos en el ejemplo anterior, el
lado derecho es un diferencial de tasas
de interés. Lo mejor de esta transforma-
cién es que podremos medir la revalua-
cion del dolar con respecto al peso si
conocemos solamente las tasas de inte-
rés de ambos paises; no hay necesidad
de conocer tasas de cambio actuales o
futuras.

Si quisiéramos medir la devaluacion del
peso con respecto al dolar, partiriamos
de la ecuacion (3) y obtendriamos:

X0 _1+ie 1+ ie—1-ic
1+ic

A = 1=

Xt 1+ic
(5) Xo _,_ ie—ic

Xf 1+ic

El término de la izquierda mide la deva-
luacién del peso, y en la derecha cam-
biaron de posicion las tasas de interes.
Variando el orden, obtenemos la verda-
dera devaluacion del peso; recuerde
que el lado izquierdo es |a forma como
se mide una variacion porcentual que
nos daria en este caso un resultado con
signo negativo, 0 sea un descuento 0
devaluacion.

Si quisiéramos pronosticar ljasas de
cambio, lo unico seria despejar de la
ecuacion (2):

(1 + ie)
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aqui pronosticariamos Ja tasa de cam-
bio futura expresada en pesos/dolar.
Para pronosticar la tasa de cambio futy.-
ra en dolares/peso se obtiene:

(7)) Xf=x0 (1+ie
1+ic

donde Xf, Xo estan expresadas en déla-
res/peso, o sencillamente saquele el in-
verso al resultado de la ecuacion (B).

Finalmente, volviendo con la ecuacion
(2):

Xf (1 +ic) ;donde Xf, Xo
T(; = 1+ ie}"estén en pesos/dolar

Hecuerdeque%— 1 mide la revalua-
cion del ddlar, esto da un resultado
en porcentaje, diga 0.30 6 30% por
ejemplo, luego si el délar se revalia
5—’>1 =1.30 =(1 + 0.30) = 1

. + (reval. dolar)
de alli que digamos que:

(8) (1 +rev.dédlar = ﬂiﬁ)
(1+ie)

0 aun mejor:

9) (1+ic) = (1+ie)(1 + rev. dolar)
0 ic=(1+ie)(1 + rev. dolar) -1
ysi

Xf, Xo estan dados en dolares/peso:
Xt (1+ie)

Xo  (1+i0)

_Xf 1 mide la devaluacion del peso, la
Xo Ccualdaraunporcentaje negativo

porejemplo, - 25% 6 —0.25

B 095 X o ione
Xo Xo

= (1—dev. peso)
Entonces podemos tener:
(10) (1-dev.peso) = (*1€)_

(1 +ic)

(11) (1 +ie) = (1 + ic) (1-dev. peso)
ie = (1 + ic) (1 -dev. peso)— 1

La ecuacién (9) significa que el interés
o rentabilidad en Colombia, sera equiva-
lente al interés en Estados Unidos, mul-
tiplicado por la revaluacion del délar con
respecto al peso. Es comun ver publica-
ciones y ciertos asesores quienes en
lugar de colocar (1 + revaluacion dolar),
colocan (1 + devaluacién peso). Esto
€S un error técnico y mas en el caso
colombianoc cuando las variaciones por-
centuales de la tasa de cambio o deva-
luacion del peso son grandes.

Para aclarar esto hagamos un ejercicio
donde consideremos las ecuaciones
anteriores. En diciembre 31, 1990, la
tasa de cambio oficial era de 568,73 pe-
S0s por dolar y en la misma fecha de
1989, se daban 433.92 pesos por dolar.
Supongamos ademas que en Estados
Unidos un depésito rinda el 7% efectivo
anual, podriamos preguntarnos: ;Cual
seria la ic correspondiente? Con base
en la ecuacion (2),

X (+ic)

Xo (+ ie)
56873 _ (1 +ic)
433.92 (I + 0.07)

Esto nos llevaria a que

ic = 40,243%; o de acuerdo con la
ecuacion (9)

ic = (1 + ie) (1 + rev. délar) — 1

Ya sabemos también que con las tasas
de cambio dadas, la revaluacion del do-
lar es del 31.068% anual entre los perio-
dos dados; sustituyendo

ic = (1 + 0.07) (1+ 0.31068) - 1
ic = 0.40243 = 40.243%

Este 40.243% es el equivalente al 7%
en Estados Unidos: esto quiere decir
que cada dolar que se gana por interés
en Estados Unidos aumenta su poder
de comprar pesos, se revalia en un
31.068% cada afo. Esto también signi-
fica que el ahorrador colombiano debe-
ria recibir como minimo el 40.243%
anual en pesos colombianos, de Io con-
trario seria rentable llevarse la plata
para Estados Unidos.

T T —— e ——

Igualmente, con las tasas de cambio an-

Creo que con este ejemplo podemos

teriores y asumiendo que en Co!gmbia concluir que:

lalc es f0.243%. Con la ecuacion (2) = (1 4 ie) {1 + rev. ddlar) 1
TR ) ie = (1 + ic)(1 —dev. peso) —1
000176 _ (1+ie) (1 +ie)

0.00230 (1 +ic) (1 + 0.40.243) Usa_ndo las férmulas (4) N
esto da como resultado que ie = 7.31%  ic—ie o 0.40243-0.07 _
no da exactamente 7% debido al redon- 1 4+ jg 1 + 0.07

deo de decimales. Con la ecuacion (11).

ie = (1 + ic) (1 —dev. peso) — 1

ie = (1 + 0.40243) (1-0.23704) — 1
ie = (1.40243) (0.76296) — 1

ie = 7%

Usando las formulas (4)
ic—ie 0.40243-0.07

= = 31.068%,
1+ie 1+ 007
revaluacion del dolar
Y con la (5)
ie-ic _ 0.07-0.40243 - — 23.70%,
1+4ic 1 4 0.40243

devaluacion del peso.
¢Ahora quiere pronosticar la tasa de
cambio para diciembre 31, 1991, si se
mantuvieran las tasas de intert‘e’s. y asu-
miendo que Xo = 568.73 $/dolar?

(1+ic) _ 56873
(1 +ie)

(1 + 0.40243)

(1 + 0.07)

Xf = 745.42 $/d6lar; 6

Xf = Xo

1 _ 0.00134 dolares/peso
X

Esta Gltima podria obtenerse
si Xo =0.00176 d/$

(1 +ie)
= 76 ——— = 0.00176
Xf =0.001 6(1 ) 0.00
(1 +0.07)
(1 + 0.40243)
6. Eiteman y Stonehill, pag. 71, o
7 Entiéndase inflacion P como la variacion porcen-

tual de los Indices de Precios al Consumidor.
IPC, es decir i IPC (1) B

i IPC (t-1)

= 0.00134 dI/'$

31.068%, revaluacion del dolar

Y con la (5)
ie—ic _ 0.07-040243 B
1+ ic) 1+ 0.40243

- 23.70% devaluacion del peso

Il. LA PARIDAD DEL PODER
ADQUISITIVO

Este concepto explica que las tasas de
cambio actuales entre dos paises em-
piezan en equilibrio, cualquier cambio
en la diferencia de las tasas de inflacién
de los dos paises tiende a ser contra-
rrestada en el largo plazo porun cambio
igual pero de signo contrario en las ta-
sas de cambio.®

En una forma mas sencilla: lps precios
de bienes que se comercian internacio-
nalmente deben ser los mismos en to-
dos los paises, considerando las reva-
luaciones o devaluaciones de las mone-
das. Basandome en el planteamiento
usado con la IRP, digamos que:

Pc = Inflacion anual en Colombia
Pe = Inflacion anual en Estados
Unidos.”
Entonces,
$1(1 + Pc) =$1.1(1 + Pe). Xf

Xo
Esto quiere decir que al finalizar el ano,
un articulo valdra en Colqmbla $ 1
(1 + Pc) y que en Estados Unidos costa-
ria lo mismo después de haber hecho

la conversion de délares a pesos. De
alli se obtiene:

Xo (1 + Pc) = Xf(1 + Pe).
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(12) Xt (1+Pc)
Xo (1 + Pe)

Otra vez, puesto que las tasas de cam-
bio presente y forward estan expresa-
das en pesos por dolar, la inflacién co-
lombiana queda en el numerador; si es-
tuvieran en dolares por pesos, la infla-
cion norteamericana quedaria en el nu-
merador asi:

(13) _ YVt (1+Pe)
1/Xo (1+Pc)

Restando 1 a ambos lados de la ecua-
cién (12).

Xt 4 0%Po ,_1+Pc—1-Pe
Xo (1+ Pe) 1+ Pe

(14) Xt _ Pc—-Pe
Xo 1+ Pe

La ecuacion (14) nos daré la revaluacién
del délar con respecto al peso. El lado
derecho de la ecuacion nos dira la reva-
luacion del délar sin necesidad de cono-
cer las tasas de cambio y sélo conocien-
do las tasas de inflacion de ambos pai-
ses. Si quisiéramos medir la devalua-
cion del peso con respecto al délar ten-
driamos:

(15)
_Xi_‘ _ (1+Pe)_.1 . Pe-Pc
Xf (1 + Pc) 1+ Pc

Si queremos pronosticar tasas de cam-
bio, partiendo de la (12) se puede pro-
nosticar la futura tasa de cambio medida
en pesos por dolar.

(16) Xf=Xo (1 + Pc)
(1 + Pe)

El inverso de Xf sera la tasa de cambio
futura en délares por peso, o

2‘ P T 4T

(17) Xf=Xo (1 + Pe)
(1 + Pc)

donde las tasas de cambio estan expre-
sadas en ddlares por pesos.

Volviendo a la ecuacion (12), si Xf, y Xo
estan en pesos por dolar

X_,

Xo

mide la revaluacion del délar y como el
dolar se revalia con respecto al peso,
Xf sera igual a un nimero positivo,

Xo 1digamos 30%

f
X 1 -030: X~ (14 030)=

(1 + revaluacion délar)
Podemos por lo tanto decir que:

(1 + Pc)

(18) (1 + rev.ddlar) =
(1 + Pe).

(19) (1 + Pc) = (1 + Pe)(1 + rev.ddlar)
Pc = (1+ Pe) (1+ rev. délar) — 1

Fiqalmeme. como el peso se devalla,
y si Xf, Xo estan dados en dolares/pesos
Xf i (1 + Pe)
Xo (1+ Pc)

Xt

= -1

Xo

dara negativo puesto que mide la deva-
luacion del peso, 25% por ejemplo:

Xf Xi
R R ¢ . T it = =
Xo 0.25; %o (1 -0.25)

(1 — devaluacion peso)
entonces:

(1 + Pe)

(20) (1—dev. peso) = (1 + Po)

(21) (1 + Pe) = (1 +Pc)(1-dev. peso)
Pe = (1 + Pc) (1 - dev. peso) - 1

Hagamos un problema. Si en Colombia
la inflacion esperada para 1991 es del
25% y la esperada para Estados Unidos
en 1991 es del 5%, siendo la tasa de
cambio en diciembre 31, 1990, de
568.73 pesos por dolar, ;cual seria la
tasa de cambio futura o forward a di-
ciembre 31, 19917 Sabiendo que:

Xt _(1+Pg) Xt (1+025)

Xo (1+Pe) 56873  (1+0.05)

dara que Xf = 677.06 pesos/dolar. Este
resultado seria totalmente cierto si de-
valuaramos unicamente con respecto al
délar, pero como comerciamos con
otros paises que tienen inflacion mayor
o menor que la nuestra, tenemos que
devaluar y revaluar con respecto a sus
monedas, de tal forma que la devalua-
cién neta del peso no corresponde a
aquella con respecto al dolar sino con
respecto a todas las divisas de los pai-
ses con los cuales comerciamos.®. De
todos modos, como Estados Unidos es
nuestro principal socio comercial, la for-
mula de arriba nos permite pronosticar
la devaluacion del peso en forma apro-
ximada. En la medida que diversifique-
mos nuestros socios el pronostico se
hara mas exigente y requerira de méto-
dos estadisticos, no tan sencillos como
el que tratamos ahora.

Volviendo al problema:
Xt 1 677.06
Xo 568.73

-1 = 19.05%

El dolar se revaluaria con respecto al
peso en un 19.05%. Para ver ladevalua-
cion del peso con respecto al dolar

1/677.06 ,  0.00148

1= -1 =-16%
1/568.73 0.00176

El peso se devaluara con respecto al dolar
en un 16%.
Si usamos la ecuacion (14)

Pc-Pe 0.25-0.05

1+ Pe 1+ 005
revaluacion del dolar

- 19.05%

8. Revista Banco de la Republica. Diciembre 1990,
pag. 192,

Si usamos la ecuacion (15)

Pe-Pc 0.05-0.25 =

1+Pc  1+025
— 16%, devaluacion del peso

Si se usa la ecuacion (19)

Pc = (1 + Pe) (1+ rev. délar) — 1
Pc = (1 + 0.05) (1+ 0.1905) - 1
Pc = 25%

Usando la (21)

Pe = (1+ Pc) (1- dev. peso) — 1
Pe = (1+ 0.25) (1-0.16) -1
Pe= 5%

CONCLUSION

1. El planteamiento hecho es logico por-
que le reconoce a la inflacién y a la de-
valuacion del peso, la caracteristica de
ser costos, por eso tiene que ser nega-
tivo y la revaluacion una ganancia, de
ahi su signo positivo.

2. El ejemplo inicial dado con las tasas
de cambio de diciembre de 1990 y 1989,
de 568.73 y 433.92 peso/dolar respecti-
vamente, permite ver que la revaluacion
del dolar en un ano fue de 31.068% y
la devaluacion del peso fue del 23.074%
lo que haria que si en la ecuacion (9)
en vez de colocar la revaluacion del do-
lar colocaramos la devaluacion del
peso, estariamos subestimando el valor
de la tasa de interés de Colombia equi-
valente a la de Estados Unidos. Vea-
moslo. Se acostumbra a decir que:

ic = (1 + ie (1 + dev. peso) — 1
ic = (1 + 0.07) (1+ 0.23074) — 1
ic = 31.689%

Esto es errado, y estaria significando
que la rentabilidad que obtiene por aho-
rrar en Estados Unidos es baja puesto
que apenas recibiria el 31.689% pesos,
entonces traiga la plata al pais. Pero si
se coloca la revaluacion del dolar.:

ic = (1 + ie)(1 + rev. délar) — 1
ic = (1 + 0.07) (1 + 0.31068) — 1
ic = 40.243%.
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Quizas ahora con este resultado, no val-
ga la pena traerla al pais. Necesitaria
que como minimo me pagaran en Co-
lombia el 40.243% para traerla. Claro,
usted se habra dado cuenta que no he
dicho nada sobre comisiones, impues-
tos, papeleos, efc. etc.

Si usted desea profundizar sobre el
tema, por favor remitase a la siguiente
bibliografia.
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LA INFLACION

Exceso de moneda circulante en rela-
cion con su cobertura. En economia mo-
derna se considera a la inflacién como
el impuesto que pagan los pobres en
todos los lugares del mundo. El efecto
de la inflacion sobre los bienes y servi-
cios es de tal magnitud que cada dia
cientos de personas pierden acceso a
cosas determinadas por no poderlas pa-
gar a los precios corregidos, aumenta-
dos o crecidos por la inflacion.

El profesor argentino-brasilero Claudi-
no Pita, en su conferencia dictada para
el Postgrado de Impuestos de ICESI, ex-
plicaba la inflacién y sus efectos, soste-
niendo como tesis que se podria doblar
el salario minimo o repartir la totalidad
de las riquezas que poseen unas pocas
personas en cada pais, entre todos los
habitantes del territorio, y en ambos ca-
so0s seria de tal proporcion la demanda
que no habria posibilidad ninguna de
ejercer un adecuado y oportuno control
sobre la inflacion, llevando de todas ma-

neras el pais econémico a un gran de-
sastre y la gente de ese pais a la ban-
carrota total.

Es tal el efecto de la inflacion en Colom-
bia, que se puede hacer la siguiente
comparacion estadistica:

Salario minimo

Mensuales
En 1970 $ 519.00
En 1990 41.025.00
En 1991 51.720.00

Crecimiento 1970-1990= 79.1 veces
Vehiculo R-4

En 1970 57.000
En 1990 5.319.000
Crecimiento 1970 - 1990 = 93.3veces

Casa de habitacion

En1970 200.000
140 m? Cali-Colombia
En 1990 30.000.000
Crecimiento 1970 — 1990
= 150.1 veces
= 27
ICESI



