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Finanzas parala familia
una necesidad de nuestra sociedad

Por: Salomon Frost Gonzdlez, Director del Instituto de Postgrados de la Universidad de La Sabana.

su relacion con la globalizacion, afectan directamente el nicleo central de nuestra

sociedad: la familia. En esta edicién de Postgrados Hoy encontrard articulos
relacionados con esta tematica y en nuestra editorial un andlisis detallado de los elementos
relevantes de las finanzas familiares.

I | ‘enémenos como la internacionalizacion, la reevaluciéon constante de las monedas y

Para hablar de la familia no sélo es importante saber como estd conformada, cudl es el nivel de
educacién, dénde viven, el rango de edades de sus miemlboros, sus creencias religiosas, el estrato
socio —econdmico en el cual se encuentran, cudntos de sus integrantes trabajan y en dénde lo
hacen, donde estudian, dénde hacen mercado, dénde se recrean, cdmo son sus hdbitos
alimenticios, qué consumen y una serie de factores que inciden en el viviry convivir de la familia.

Es también muy importante hablar, con toda claridad de finanzas porque afectan el enforno
familiar. Algunas responsabilidades y decisiones de la familia, especialmente de los padres
son: el manejo de los créditos que permanentemente son utilizados para la adquisicién de
bienes y servicios, la escogencia del fondo de cesantias y pensiones, la entidad promotora
de salud, asi como también los diferentes tipos de inversién. El conocimiento financiero
facilita el cumplimiento de estas decisiones y obligaciones que adquiere la familia y exige
que los recursos econdmicos de ingreso y de egreso de la Familia se deban planear,
organizary confrolar.

Asimismo, las circunstancias que pueden afectar a toda familia, como una dificil situacién
econdomica, hacen que el conocimiento en los aspectos financieros sea fundamental.
Cuando se presenta una crisis econdémica, indicadores como el desempleo, inflacion, tasas de
interés, inseguridad, aumentan sensiblemente e impactan de manera directa el ndcleo
familiar. Estos indicadores modifican el entorno macroeconémico, de modo que resulta
apremiante contar con informacién que permita definir gqué manejo dar alos ingresos y egresos
con los que contard la familia. En cualquier situacion, con mayor razén en momentos de crisis,
esimportante tener una alternativa que ayude a clarificar la mejor decision financiera.

Mediante la capacitacién y el buen manejo de las finanzas familiares cada integrante de la
familia aprende a optimizar de forma consciente los recursos disponibles; igualmente,
mejora las comunicaciones en su grupo familiar, adquiere informacién acerca de las normas
financieras, es consciente delriesgo futuro de la incertidumbre laboral, mejora las actitudes
e incrementa la satisfaccion por los logros obtenidos. En suma, el conocimiento de las
finanzas familiares ayuda a manejar la angustia, las tensiones, las frustraciones y los conflictos
infrafamiliares que se puedan derivar de las decisiones financieras.

Asi que, se trata de abordar estos proyectos y las dificultades que ellos traen, sin permitir que
ellas quiebren la fuerza moral y psiquica que alimenta y anima las voluntades de quienes se
asocian para emprender semejantes tareas. Abordar temas tan trascendentales
exige imponer la alegria sobre la angustia, la comprension sobre la intolerancia, el
respeto sobre las descdalificaciones odiosas. Finalmente, se trata de construir
proyectos con entusiasmo para consolidar relaciones, e impedir la
infromisién de conductas pesimistas, desalentadoras y disociadoras. Los
grandes planes exigen grandes virfudes. La lucha diaria debe fortalecer
la unidad familiar antes que llevarla a los senderos de las frustraciones. El
entusiasmo, elrespetoy el amor son los principales ingredientes del éxito.

Sobre este tema se ha publicado recientemente un libro llamado
“Finanzas para la Familia - Modelo Financiero -", cuyos autores son Salomdn Frost
Gonzdlez y Nelsy Cruz.

PostGradosHoy




Cultura Empresarial

Perfil cultural y desempeno
organizacional en empresas bogotanas

Por (de izq. a der.): Ignacio Gémez Rolddn y Rafael
Ricardo Bray, profesores de la Escuela Internacional de
Ciencias Econémicas y Administrativas y directores de
trabajos de grado en el Instituto de Postgrados.

a cultura influye en el comportamiento de los

miembros de una organizacion, y por lo tanto en

el desempeno de las mismas. La literatura
especializada ha documentado una variedad de
resultados de desempeno organizacional que se
relacionan con la cultura. Estas consideraciones
plantearon la conveniencia de realizar una
investigacion sobre las culturas de organizaciones
bogotanas en aras de conocer su influencia en el
comportamiento de sus miembros y en el desempeno
organizacional.

El proyecto de investigacion que se propone abarca los
siguientes objetivos: evaluar las caracteristicas de las
culturas existentes en una muestra de organizaciones
bogotanas a partir de la aplicacién de la encuesta
sobre cultura organizacional de Denison (Denison
Organizational Culture Survey) y evaluar la influencia
de las caracteristicas de las culturas de las empresas
mencionadas en un conjunto de indicadores criticos
deldesempeno organizacional.

El modelo de cultura organizacional propuesto por
Daniel Denison sustenta las interrelaciones que existen
entre la cultura, los patrones de comportamiento y los
indicadores criticos de desempeno de las
organizaciones; se basa en cuatro caracteristicas
culturales que han mostrado tener una fuerte
influencia sobre el desempeno organizacional:
involucramiento (involvement), consistencia,
adaptabilidad, y mision. Denison enfatiza la
asociaciéon positiva entre estas caracteristicas
culturalesy el desempeno total de las empresas. Cada
una de estas caracteristicas se mide a través de tres
indices, y cada uno de estos indices se mide a fravés
de cinco items de cuestionario. Este modelo se ha
desarrollado a partir de investigaciones realizadas a lo
largo de 20 anos en mds de 3,000 organizacionesy con
mds de 100,000 personas encuestadas. Una vez se
aplica el cuestionario de diagndstico cultural, se
puedenidentificar dreas de mejoramiento y disenar un
curso de accién que ayude a corregir debilidadesy a
acentuar fortalezas culturales. Dado el caso, por
ejemplo, se puede disefar un plan de accién que
fortalezca aquellas caracteristicas culturales que
fomentan lainnovaciéony la respuesta dgily efectiva a
los cambios en el entorno organizacional.

Reunion anual 2007, de profesores del Instituto de
Postgrados de la Universidad de La Sabana.




Denison estudid la correlacion entre las caracteristicas
culturales del modelo (involucramiento, consistencia,
adaptabilidad y mision) y un conjunto de medidas de
desempeno organizacional. Al respecto, mision y
consistencia (estabilidad) impactan medidas de
desempeno financiero tales como retorno sobre activos,
retforno sobre inversion y retorno sobre ventas.

En cuanto a involucramiento y adaptabilidad
Aparecen de izq. a der.: Augusto Giraldo, Jairo Ernesto Guzmdn, (flexibilidad), estas caracteristicas impactan el
V)I‘('f())jl(l‘ ‘(,uhr('m,~A§gll)/fz(1{z Iirr)sl'_v (C laudm)(.lm('rm Angulo en la desarrollo de pTOdUCTOS y la innovacién. Esto
Premiacion del profesor distinguido del Instituto. " 5 . . -
fipicamente significa mayores niveles de innovacion en
productos, servicios y creatividad, al igual que una respuesta répida a las cambiantes necesidades de clientes y
empleados. En referencia a adaptabilidad y misién (enfoque externo), ellas impactan el ingreso, el crecimiento en
las ventas y en la participacién de mercado. Por su parte, involucramiento y consistencia (foco interno) reflejan su
efectoenindicadores de calidad, retorno sobre inversion y satisfaccion de los empleados.

La siguiente tabla resume los impactos de la cultura en las variables criticas del desemperio:

CRECIMIENTOEN | 7 e : :
RENTABILIDAD/ ; ; CALIDAD DE
it INGRESOS/ PARTICIPACION DE | INNOVACION | probuctosy | SAThr rag

SOBRE ACTIVOS CREC{,‘g‘Eﬂg" EN MERCADO SERVICIOS EMPLEADOS

Mision

Mision

(Mision)

Involucramiento Involucramiento Involucramiento Involucramiento

Adaptabilidad

Adaptabilidad

Adaptabilidad (Adaptabilidad)

Consistencia Consistencia Consistencia




Internacionalizacidn

Enfoques de internacionalizacion de empresas

Por: Juan L. Fuentes, profesor de la Universidad del Istmo, de Guatemala, invitado al Instituto de Postgrados.

ebido al creciente

fenédmeno de apertura de

mercados, convenios Yy
fratados de libre comercio y a la
intensificacion de la competencia
mundial, las empresas consideran
con mayor frecuencia el reto de
infernacionalizar sus operaciones.
Sin embargo, las estrategias
utilizadas difieren en funcion de la
vision, tamano y recursos de la
empresa.

En las décadas de 1960, hasta 1980, este proceso lo
realizaban con mayor frecuencia las empresas
multinacionales; las pequefas y medianas empresas
comprendian por internacionalizacion la simple exportacion
de productos; este panorama es completamente diferente
en el siglo XX, la internacionalizacién es mds bien un proceso
indispensable parala supervivencia de las empresas.

Theodore Levitt anuncid en 1984' que se estaba gestando una
nueva realidad comercial, que un mercado global para
productos estandarizados se estaba gestando; afirmaba que
el mercado era uno solo y que éste era global. El
planteamiento de Levitt generé mucha discusion en su
momento sobre si fenia o no razén de lo que afirmaba; sin
embargo, la realidad hoy dia es que existen algunos
productos de cardcter global y empresas que ven el mundo
conun enfoque mundial; sonlas nuevas empresas globales.

Lo que la experiencia indica es que las empresas globales, las
mulfinacionales y las pequenas y medianas empresas de os
paises emergentes estdn cada vez mds obligadas a pensar en
el mercado internacional, pero no pueden replicar con éxito
las estrategias de las empresas multinacionales; requieren un
enfoque diferente y deben emplear estrategias adecuadas a
su condiciony tamano.

Lainternacionalizaciéon de empresas

Debido al aumento en la intensidad de la competencia
internacional, asi como al inferés de las grandes
corporaciones por los mercados emergentes y ala bUsqueda
de la eficiencia a escala mundial, la internacionalizacion es
un proceso de cardcter estratégico; esto es asi porque

requiere de una clara definicién de los recursos que emplea
cadaempresa para desarrollarlo.

Lainternacionalizacién puede ser definida como un proceso
de involucramiento creciente de las operaciones de las
empresas a fravés de fronteras nacionales,’ que es
estratégico porque pretende desarrollar cambios de
perspectivas y posiciones de la empresa.’ Este proceso
determina el grado de desarrollo y cambio, en términos de
enfoque, idea de negocio, orientacion de accidn, principios
de organizaciéon, valores dominantes y normas de la
empresa.

El aspecto fundamental en el desarrollo de la
internacionalizacién consiste en poder determinar el grado
de relacidon que tiene un mercado donde opera una
empresa con ofro en el cual desea operar. Esto se conoce
como interdependencia de mercados.

Lo anterior significa que paralos mercados “globalizados™, la
interdependencia estratégica afecta las deliberaciones y
las posiciones estratégicas de los principales competidores;*
esta dependencia obliga a las empresas a considerar la
situacién global del mercado cuando hacen movimientos
de unmercado aofro.

-

'The Globalization of Markets, The McKinsey Quarterly, Summer, 1984.
*Welch y Loustarinen.

* Henry Mintzberg.

* Johhanson y Matson; Hamel y Prahalad.




Internacionalizacion

Paralos mercados no relacionados o poco relacionados, los comportamientos de los mercados-paises difieren unos de otros. Es
en este ambiente en el que se desenvuelven la mayoria de pequefas y medianas empresas, por lo que el proceso de
internacionalizacion puede ser gradual, adaptando las estrategias ala situacién individual de cada mercado.

Diferencias enlos enfoques

Los enfoques o visiones de mercado de las empresas difieren segin su tamano y tipo de operacion, esto se resume en el siguiente

cuadro:

Diferencias en enfoques y estrategias de internacionalizacién segun el tipo de empresa

EMPRESAS GLOBALES

Compromiso

activos en todo el mundo.

Geoceéntrico. El mundo

Enfoque
es el mercado

Concepto de Producto Estandar Adaptados Diferenciado o
Especializado

Concepto de Cultura Una sola, global
Estrategia de
Entrada Preferida

Racionalidad para construir

Eficiencia global
Ventaja Competitiva ‘clencla g

Elevado, fuerte inversion en

Compra de empresas Compra de empresas Exportacion
y marcas y marcas

EMPRESAS
MULTINACIONALES

PEQUENAS Y MEDIANAS
EMPRESAS

Elevado, fuerte inversion en Variable. Poca

activos en muchos paises y disponibilidad
regiones.
Etnocéntrico.
Policéntrico Extension
de mercado

Diversas, pero

Regionales !
g desconocidas

Diferenciacion,

Diferenciacion y
(adaptacion de productos)

especializacion

La estrategia de entrada preferida porlas empresas globales
y multinacionales es la adquisicion de empresas en el pais
que eligen operar. Asi por ejemplo, en el I| Congreso de
Gestion de Negocios Internacionales® tanto el gerente
general de Petrobras y el Vicepresidente de Cemex en
Colombia manifestaron que lo primero que hicieron al
ingresar a este pais fue adquirir empresas existentes. Esta
estrategia permite a estas empresas reducir los riesgos
derivados del desconocimiento cultural y de operacion de
las empresas en un nuevo pais.

Una de las razones fundamentales que sustentan este
comportamiento es que las empresas globales ven el mundo
como un solo mercado, como predijo Levitt. Para ellas
ingresar a un nuevo pais significa aumentar la participacion
de mercado. Estose conoce como enfoque geocéntrico.

Las empresas multinacionales, por su parte, se diferencian
de las globales en que su enfoque se basa en buscar
similifudes de consumo en diferentes paises, agrupdndolos
en regiones. Este enfoque se conoce como policéntrico,
debido a que la estrategia opta por muchos centros
diferentes.

Las Pequenas y Medianas empresas por ofro lado no pueden
optar por esta estrategia debido a lo limitado de sus recursos
economicos. Por ello inician las operaciones internacionales
empleando la estrategia mds simple, de menos riesgo y que
ademds le permite aprender poco a poco sobre el nuevo
mercado, estas empresas prefieren ingresar por medio de
exportaciones. Este enfoque se conoce como etnocéntrico.

Este comportamiento estd sustentado en una visidon
etnocéntrica, enla cualla empresa considera que el nuevo pais
no es mds que una extensidon de sumercado domestico y aplica
porregla generalla misma estrategia de marketing.

La observacion de numerosas empresas pequenas y medianas
en América Latina sugiere que éstas en general aprenden poco
apoco sobre el proceso de internacionalizacién porque existen
pocas interdependencias de mercado y por lo mismo no es
factible replicar sin poner en riesgo las probabilidades de éxito
las estrategias que emplean en un pais a otro.

* Organizado por Universidad de La Sabana y realizado los dias 15y
16 de abril de 2008.




Logistica

Evolucion de la logistica

egun los historiadores, la palabra logistica proviene

de la raiz griega logistikos que significa “saber

calcular”, y del latin logisticus, término con el que se
identificaba en épocas de la Antigua Roma al
administrador o intendente de los ejércitos del Imperio.
También se cree que la palabra “logistica” procede del
vocablo loger, de origen Francés que significa “habitar” o
“alojar”. Igualmente, se hace referencia al Maréchal des
logis, miembro de un Estado Mayor encargado del
acomodamiento o acantonamiento de las tropas en las
diferentes campanas del ejército.

En el contexto militar, la logistica hace referencia a “la
parte del arte de la guerra que tiene por objeto
proporcionar a las fuerzas armadas los medios necesarios
para satisfacer adecuadamente las exigencias de la
guerra”.

La logistica en la empresa aparecié después de la
Segunda Guerra Mundial, en particular con la
reconversion hacia las empresas de los especialistas
militares en logistica. Desde esta época, el concepto de
logistica ha evolucionado con los anos, junto con la
evolucion de los mercados y de los sistemas industriales.
Hoy en dia el término “logistica” tiene interpretaciones muy
diversas, yendo desde el simple “transporte de productos”
hasta ser llamada una ciencia interdisciplinaria que
combina la ingenieria, la micro-economia, la teoria
organizacionaly el marketing.

Segun la evolucidon y comportamiento del mercado a
fravés de los anos, pueden identificarse tres grandes
periodos para la logistica: la “logistica independiente”, la
“logisticaintegral” y la “logistica colaborativa'.

Y ik i

Por: Jairo R. Montoya Torres, Ph.D., Director de
Programa de Administracion de Mercadeo y Logistica
Internacionales y profesor de investigacion de operaciones
en el Instituto de Potsgrados.

Logistica independiente: En este periodo, que va hasta antes de
1975, la demanda de productos es superior a la oferta. Los
clientes tienen pocas opciones y su influencia sobre los
productores es prdcticamente nula. El principal punto de
preocupacion para los fabricantes era la produccién, y puesto
que los productos eran esperados por los clientes, el productor
no fenia incentivo alguno para reducir sus tiempos de enfrega,
mejorar la calidad o crear nuevas necesidades en el mercado.
Cada servicio dentro del ciclo de desarrollo de los productos
(disefo, produccidn, distribucién, etc.) trabajaba
completamente independiente de los ofros. Para poder
aumentar el margen de ganancias, el responsable de cada
parte de la cadena logistica (abastecimiento, produccion,
distribucion) disminuia los costos de su propio servicio sin
considerar elimpacto que sus decisiones pudieran tener sobre el
conjunto de las actividades de la empresa, y mucho menos
sobre los ofros miembros de la cadena. Se tenia una serie de
optimizacioneslocalesy no se buscaba la optimizacién global.

Logistica integral: Es el periodo entfre 1975 y 1990, donde se
observa la aparicibn de varias empresas para un mismo
segmento del mercado, con lo cual crece la oferta de
productos del mismo tipo y se incrementa la competencia entre
ellas. Para poder mantener a los clientes, se hace necesario
aumentar la calidad de los productos ofrecidos, producir
pequenas series de producto con gran diversidad,
manteniendo costos de produccidn competitivos. Asi pues,
comienzan a aparecer filosofias de gestion y nuevas
tecnologias empresariales con miras a lograr esos objetivos,
como por ejemplo el Justo a Tiempo y los Sistemas de




Logistica

Manufactura Flexible. Uno de los medios de mantener
bajos costos de produccién es la reduccidn de los costos
de manejo de inventario. Durante este periodo, el cliente
se convierte en rey para el productor. Para aumentar el
nivel de satisfaccion del cliente, todos los servicios (diseno,
produccién, distribucion, etc.) deben colaborar entre si e
infercambiar datos e informaciones técnicas. De aqui
hace su aparicién la Manufactura Integrada por
Computador y los sistemas de informacién gerenciales.
Para disminuir los costos logisticos y satisfacer al cliente, los
responsables de los diferentes servicios logisticos
aprovecharon la integracién de los datos de la
informacién. Se desarrollaron modelos matematicos para
determinar las cantidades a producir y para planear y
secuenciar la produccién en las mdquinas, teniendo en
cuentarestricciones tanto de los sitios de produccion como
de los centros de almacenamiento y distribucion,
buscando una optimizaciéon global benéfica para la
empresa (y no una serie de optimizacioneslocales).

Logistica colaborativa: A partir de 1990 se observa que la
capacidad global de produccién (oferta potencial) es
superior a la demanda. Por consiguiente, se presenta una
competencia mucho mds fuerte que antes en el mercado.
Los clientes adoptan comportamientos de consumo
dificiles de predecir. La incertidumbre acerca de la
demanda es una caracteristica importante del mercado.
Para poder permanecer competitivas, las empresas deben
encontrar nuevos mercados, aumentar la calidad de sus
productos disminuyendo aun mds sus costos, y lo mds
importante aun, que el tiempo de respuesta de la empresa
a las evoluciones del mercado sea cada vez mds corto.
Debido a la fuerte competencia y la disminucion de los
ciclos de vida de los productos, las empresas deben
producir en pequenas cantidades y tener tiempos de
enfrega generalmente inferiores al tiempo total de
fabricacion. Junto con las filosofias de “cero defectos” y
“cero inventarios” aparece la filosofia de “cero tiempo de
enfrega”.

La pregunta natural que surge durante este periodo es:
sde qué forma las empresas pueden lograr satisfacer las
condiciones anteriormente expuestase Algunos elementos
derespuestason:

1. La creacion de alianzas estratégicas, tanto con sus
proveedores como consus clientes.

2. La colaboracién entre el productor y sus proveedores
con miras a mejorar la calidad de los productos; es
necesario aumentarla calidad de las materias primas y
delos productos semi-terminados.

3. La co-operacién entre el proveedor y sus clientes con el
fin de disminuir los costos en ambos eslabones de la
cadena de valor. Adicionalmente, este tipo de
colaboraciones permite disminuir la incertidumbre sobre
la demanda. Esto también puede ayudar a su
proveedor a aumentar la calidad del producto y
disminuir sus costos.

En esta era aparece el concepto de cadena logistica
cooperativa, en la cual existen estrategias de co-operacion
y de colaboracion fuertes y bien definidas entre sus
miembros. Se puede afirmar que la logistica colaborativa
ocurre cuando dos o mds miembros de la cadena de valor
deciden convertirse en socios con el fin de optimizar
conjuntamente las operaciones relacionadas con el
fransporte o la produccién, compartiendo equipo, recursos
de produccidon y/o de transporte, informacién, etc.,
reduciendo asilos costos asociados a dichas actividades. De
esta forma, el manejo de los inventarios se ve beneficiado y
se obtiene una mejor satisfaccion del cliente. Asi pues, siuna
parte de esta cadena logistica colaborativa no desempena
correctamente su funcion, el producto final no podrd estar
disponible a tiempo en el mercado o no tendrd la calidad
adecuada para cumplir correctamente su funcién. De
hecho, hoy en dia la competencia en el mercado no es
entre fabricantesindividuales, sino entre cadenas logisticas.

Es necesario tener en cuenta el servicio post-venta y el flujo
de producto recuperado o reciclaje (flujo inverso). La
eficiencia de la cadena logistica no se mira solamente en lo
referente a cémo llegar al cliente, conocido como flujo
directo. El flujo inverso o recuperacion de los productos y de
los desechos generados por dichos productos hace parte
esencial de la responsabilidad social y ambiental de las
cadenasde valor.
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B W PSICOLOGIA

INSCRIPCIONES ABIERTAS

Especializacion en Psicologia Clinica de la Nifiez y de la Adolescencia. NUEVO PROGRAMA
Reg. Cal. SNIES 53518

B CIENCIAS SOCIALES

Especializacion en Gerencia Educativa Reg. cal. SNIES 1242.

I DERECHO

Septiembre 19

Septiembre 19

Especializacion en Derecho de la Responsabilidad (Civil y del Estado) Reg. Cal. SNIES 52334.
En convenio con el Instituto Antioquefio de Responsabilidad Civil y del Estado.

Especializacion en Derecho Comercial (Internacional y Comparado) Reg. Cal. SNIES 52332.

Especializacion en Fundamentos Juridicos para la Gerencia Reg. Cal. SNIES 52701.
(Derecho Empresarial y de los Negocios)

Especializacion en Contratacion Estatal Reg. cal. SNIES 52624.
Especializacion en Seguros y Seguridad Social Reg. Cal. SNIES 7226.

B FINANZAS Y ECONOMIA

Septiembre 19

Septiembre 19
Septiembre 19

Septiembre 19
Septiembre 19

Especializacion en Finanzas y Negocios Internacionales Reg. Cal. SNIES 7065.

Especializacion en Finanzas y Mercado de Capitales Reg. Cal. SNIES 10454.
En convenio con la Bolsa de Valores de Colombia.

BB GESTION

Septiembre 19
Septiembre 19

Especializacion en Gerencia Estratégica Reg. Cal. SNIES 3969.

Especializacion en Gerencia Comercial Reg. Cal. SNIES 11369.
Con énfasis en Ventas, Comercio Exterior o Compras.

Especializacion en Gerencia del Servicio Reg. Cal. SNIES 4376.
Especializacion en Gestion para el Desarrollo Humano en la Organizacion Reg. Cal. SNIES 5173
Especializacion en Gerencia de la Comunicacion Organizacional Reg. cal. SNIES 2769.

I INGENIERIA Y TECNOLOGIA

Septiembre 19
Septiembre 19

Septiembre 19

Septiembre 19
Septiembre 19

Especializacion en Gerencia de Produccion y Operaciones Reg. Cal. SNIES 2768.
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Larevaluacion del peso colombiano:

,hasta cuando?

Por: Oscar Montilla Mufioz, profesor de Mercados Financieros de Capital en el Instituto de Postgrados.

| peso colombiano ha venido presentando una

apreciacién conrelaciéon al délar que en los Ultimos

doce meses alcanza un 15.8%, esta situacion ha
sido motivo de preocupacién de gremios, gobierno y
autoridad monetaria, quienes han visto con sorpresa
coémo la tasa de cambio en Colombia hallegado a niveles
minimos histéricos desde finales de 1999 cuando el ddlar
no fluctuaba libremente y el Banco de la Republica ain
tenia implementadas las bandas cambiarias.! Esta
situacién viene afectando de forma importante al sector
exportadory atodo aquel que recibaingresos en ddlares.

No obstante este fendmeno no ha sido exclusivo de
Colombia, ya que otras monedas, especialmente
latinoamericanas, han presentado el mismo
comportamiento. En los Ultimos doce meses el real
brasilero harevaluado un 18%, el peso chileno lo ha hecho
en un 17%, el nuevo sol peruano un 15%, lo cual nos deja
ver que la revaluacion de las monedas Latinoamericanas
obedece a fendmenos externos que adn no han sido
atacados eficientemente.

Varios paises latinoamericanos han emprendido medidas
para tratar de contener la caida del délar, pero no han
obtenido resultados satisfactorios. En lo corrido del afo
2008 el Banco Central de Brasil ha incrementado sus
reservas infernacionales en USD 15.000 millones,
comprando masivamente dolares en el mercado sin
lograr que la divisa revierta su tendencia a la baja. Pery,
por su parte, ha comprado desde el 1 de enero del
presente ano USD 7.100 millones sin lograr detener la
revaluacion del nuevo sol peruano. Chile lo ha hecho en
USD 1.000, conlos mismos resultados.

En cuanto a Colombia las medidas no han sido tan
directas, de hecho la acumulacién de reservas que ha
realizado el Banco de la Republica durante el 2008
solamente asciende a USD 275 millones. En cambio,

Colombia, con el objetivo de desalentar la entrada de divisas,
ha implantado controles al endeudamiento externo y a los
capitales de inversion en portafolio, obligando a los
inversionistas a depositar un porcentaje de la inversion en el
Banco de la Republica sin ninguna remuneracion, lo cual no ha
disminuido los flujos de inversidn hacia el pais y el ddlar sigue su
caida. De esta forma el Gobierno y el Banco de la RepuUblica
han buscado ofras medidas novedosas sin conseguir resultados
notables.?

Buscando las causas de la revaluacién en Colombia algunos
analistas econdmicos han mencionado que la apreciacion del
peso colombiano obedece al diferencial entre la tasa interna
en pesos (Tasa de intervencion del Banco de la Republica) que
hoy se ubica en 9,75% y la tasa externa en ddlares (Tasa de
intervenciéon de la Reserva Federal de los Estados Unidos) que
hoy se ubica en 2.25%. Este diferencial motiva a los agentes del
mercado a tomar deuda en el exterior en ddlares a una tasa
relativamente baja y a convertir esos dolares en pesos
colombianos para invertirlos a una tasa superior en Colombia.
(También los demds paises latinoamericanos presentan tasas
de intervencién superiores ala de Estados Unidos: Brasil, 11.75%;
Chile, 6.25%; Peru(, 5,50%).

Para estos analistas la revaluacion en Colombia podria estar
proxima a finalizar, dado que aparentemente la Reserva
Federal no seguird recortando su tasa de intervenciéon mads alld
de 25 o 50 puntos bdsicos desde el nivel en que se encuentra
actualmente y asi mismo se tiene la expectativa de que el
Banco de la Republica no siga ajustando al alza su tasa de
intervencion.

De esta manera el diferencial entre la tasa interna y externa
dejard de crecer y podria empezar a disminuir hacia finales del
ano, lo cual *segun estos observadores” podria significar el final
delarevaluacién que actualmente presenta el peso.

'Las bandas cambiarias mantuvieron un sesgo devaluacionista. En septiembre
de 1999 el Banco de la Republica elimind las bandas y dejo fluctuar libremente
el délar asumiendo una politica monetaria de inflacién objetivo.

*Ver publicacién Reportes del Emisor No. 107, de abril de 2008 - Medidas
alternativas de tasa de cambio real.
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No obstante, otros espectadores del mercado han
atribuido la revaluacion a causas que probablemente
estardn presentes por mds largo plazo; por ejemplo
algunos han mencionado que el fendmeno se debe all
fuerte incremento que ha presentado el precio de los
commodities; (Ver Grdfico No. 1), el cual brinda la
expectativa de que los paises exportadores de
materias primas van a presentar un crecimiento
sostenido de su economia en los anos venideros y por lo
cuallas empresas generardn mayores ingresos que a su
vezincrementaran el valor de las inversiones extranjeras
en dichos paises. De esta forma los inversionistas se ven
motivados a fraer sus ddélares para invertirlos en la
implantacién de proyectos productivos.

Para ellos la revaluaciéon del peso seguird estando a la
orden del dia, dado que no se prevé que el precio de
los commodities vaya a caer, toda vez que la
demanda por alimentos para producir biocombustibles
seguird siendo fuerte y la demanda de energia cada
vez mayor por parte de economias emergentes como
la China e India mantendrd los precios de las materias
primas porlas nubes durante los proximos anos.

Muy pronto podremos poner a prueba la vision de
aquellos que piensan que el peso perderd terreno con
el ddlar cuando la Reserva Federal deje de bajarsu tasa
y elBanco de la Republica deje de subirla. Sin embargo,
si observamos que a pesar de esta situacion el peso
colombiano sigue ganando terreno frente al ddlar,
probablemente lo Unico que logrard producir una
reversion de la tendencia, serd una desaceleracion
econdmica en Colombia que haga evidente la
vulnerabilidad que el pais presenta en materia fiscal y
déficit en cuenta corriente y motive a los inversionistas
exfranjeros a sacar sus dolares del pais. Por lo cual
mientras en Colombia sigamos presentando un buen
crecimiento econdmico, larevaluacion del peso serd lo
que nos recordard que mantener un crecimiento
econdmico sostenido siempre tiene un precio.

GRAFICONo. 1
Correlacion entre el ddlary el precio de
los commodities

(1.740 450

1.860

—— DOLAR ——— COMMODITIES |

1 400
2.100 + 5

M/
2.220 1

—— } +— 1‘300

Ago-07 Oct-07 Dic-07 Mar-08 j

El Instituto de Postgrados en cifras. Aho 2007

Estadisticas de estudiantes y profesores

En 2007 el Instituto de Postgrados conté con
estudiantes y 285 profesores.
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Jorge Tadeo Lozano

Catolica, Escuela de Ingenieros, Sergio Arboleda,
Central, Piloto, EAN, Bolivariana, Rosario, EAFIT,
CESA, otros
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