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Características del Crédito para Reforestación.' 

Con el objeto de fomentar el establecimiento de bosques comerciales * la Junta 
Monetaria creó en 1973 una línea de crédito con cargo a los recursos del Fondo 
Financiero Agropecuario. 

Esta línea ha sido modificada varias veces en sus términos ; su estructura actual es 
como a continuación se detalla (1): 

1. 	Unidad económica: el área mínima objeto de financiación es de 3 hectáreas. 

2. Cuantía: la cuantía máxima es de $ 18.000/hectárea. 

3. 	 Aporte del usuario: este debe aportar el monto complementario del valor del 
proyecto. 

4. 	 Plazos de amortización: plazo mínimo de 8 años y máximo de 15 años, determi ­
nados de acuerdo a las épocas de producción y a su rendimiento monetario. 

5. 	 Intereses : 15% anual simple. 

Además se debe hacer un pago equivalente al 10/0 anual sobre el saldo deudor 
del préstamo como contribución al Fondo de Asistencia Técnica para los peque· 
ños Agricultores y Ganaderos (F.A.T .P.A.G.) 

'" 	 Profesor asociado - Departamento Recursos Forestales - Universidad Nacional, 
Medellín . 

'" 	 Por bosques comerciales, se quiere significar bosques que se establecen con fines 
de lucro. Esta distinción se nos hace innecesaria puesto que los fines de protec· 
ción no son incompatibles con los fines de lucro. 
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Adicionalmente el intermed iar io fin anciero exige la adjudicación de una póliza 
de seguro de vida para deudores, la cual tiene un precio equivalente al 1.314960 

/ 0 

anual. 

Cuando el usuario no contrata indepe ndientemente asistencia técnica debe hacer 
un pago del 2 0

/0 anual sobre e l sil ldo deudor d el préstamo. 

6. 	 Pag o de intereses: el 120 / 0 anual se acumula aritméticamente para ser pagado en 
los años d e producci ón ; el 30

/0 an ual co mpl ementario d ebe pagarse a partir de 
la ut il ización del créd ito por sem estres ° anualidades vencidas, conjuntamente 
con el aporte del 10 /0 anual para el F .A.T.P.A.G. y el 20 

/0 que se destina al 
pago d e la asistencia técnica . El costo de la póliza obviamente se cubre anual­
mente y por anticipado. 

7. 	 Período de gracia: este se fija de acuerdo al momento de maduración d e la plan ­
tación . 

8 . 	Garantías: hipotecaria y/o prendaria sobre e l valor comercial de las plantaciones 
for estales que sean d e propiedad del beneficiario. 

La administración del Crédito de Reforestación.­

Dentro de la estructura establecida por la Junta Monetaria cabe algún juego con las 
normas, y e l cual afecta las tasas efectivas, y reales del mismo y por lo tanto del sub­
sidio que el crédito constituye. Las variaciones de las normas son el resultado de po­
I íticas inte rnas de los intermediarios financi eros, así como de las variaciones de las 
funciones de producción según especies, lugares, inversionistas, asistentes técnicos, 
etc. 

Una forma corri e nte de manejo del crédito consiste en financiar el 800 / 0 del pro­
yecto; las amortizaciones (y e l pago de intereses acumulados del 120 

/ 0 anual) se ha­
cen al 8avo., al 12avo., y al 15avo. años y conforman respectivamente ellO, el 
30 y e l 600 / 0 del monto d e la deuda (2). 

El pago de intereses, 3 0 / 0 anual complementario , se efectúa por anual idades venci­
das , así como el 10 / 0 de aporte al F.A.T .P.A.G . y e l 20

/0 que se destina al pago de 
la asistencia técnica. 

Cómo opera el subsidio 

La baja tasa de interés nominal -comparada con las prevalecientes en el mercado de 
capitales- es ya de por sí un subsidio a la actividad de reforestación; pero el mayor 
subsidio lo conforma el hecho de que e l reintegro del crédito se pacta a pesos ca· 
rrientes y a 8, 12 y 15 años de plazo, lo cual en razón de las tasas de inflación que 
han prevalec ido en la econom ía colombiana duran te los últimos 10 años y que cabe 
esperarse continuarán al m enos en el futuro más inmediato, configura una situación 
de transferencia de recursos de ahorro a los reforestado res; en efecto: estos reciben 
al comienzo del programa de inversión una suma de dinero con determinado poder 
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de compra y reintegran luego de varios años la misma masa monetaria pero no asi 
el mismo poder de compra sino otro apreciablemente disminuido, tanto más cuan· 
to mayor haya sido la inflación. 

El monto del subsidio.­

a. Flujo nominal de Caja: 

El flujo nominal de caja, es decir, a interes simple y a pesos del año en el cual se 
inicia el programa de inversión, es como a continuación se detalla: (Véase cuadro 
No. 11. 

Como se puede apreciar en el Cuadro, en el cálculo del flujo nominal de Caja no se 
incluyeron los pagos del 20 

/0 de asistencia técnica ni el 1.314960 
/0 de la póliza de 

seguros de vida de deudores por cuanto en ambos casos hay una contraprestación 
de servicios lo cual no ocurre en el caso del aporte forzoso al F.A.T.P.AG.: 10 

/0 

del monto del saldo deudor; por esto puede decirse que la tasa nominjll del crédito 
de reforestación es del 160 

/0 anual. 

b. Tasa efectiva de interés: 

El cálculo de la tasa efectiva del crédito no ofrece mayores dificultades; basta 
calcular la tasa interna de rentabilidad (TI R) de un supuesto proyecto que tiene 
el mismo flujo nominal pero cuyas partidas tienen signos contrarios. 

La TI R así calculada, o tasa efectiva de interés del crédito de reforestación, es 
igual a 12.270 

/0 anual. 

c. Flujo de caja a pesos de poder adquisitivo constante: 

Como atrás se mencionó, el reintegro del crédito se hace a pesos corrientes pe· 
ro no así a unidades monetarias de igual poder adquisitivo y es por ello que se 
configura un subsidio al trasladarse a manos de los reforestadores parte del poder 
adquisitivo de los fondos del crédito. 

El flujo de caja, a pesos constantes del año en el cual se inicia el programa de in· 
versión, var ía según las tasas de inflación que se esperan; si aceptamos que estas 
variarán entre 15 y 300 

/0 por año, el flujo de caja a pesos constantes sería como 
a continuación se detalla para cinco niveles de tasas de inflación: (Véase cuadro 
No. 2). 

d. Tasa real de interés: 

A partir de los flujos reales de caja que se presentan en el Cuadro No. 2, es posi· 
ble determinar las tasas reales de interés del crédito de reforestación, para ello 
basta calcular, como en el caso de las tasas efectivas, las tasas internas de renta· 
bilidad (TI R) de supuestos proyectos que tienen los mismos flujos de caja pero 
cuyas partidas tienen signos contrarios a los del Cuadro en referencia. En el si· 
guiente Cuadro se presentan los resultados de calcular las tasas reales para cuatro 
niveles de inflación: (Véase cuadro No. 31. 
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CUADRO No. 3 


Tasas nominales, efectiva y reales para cuatro situaciones de inflación 


Tasa nominal: + 16.000 
/0 anual. 


Tasa efectiva: + 12.270 
/0 anual. 


Tasa real, inflación del 150/0: - 2.360
/ 0 anual 


Tasa real, inflación del 200/0: -. 6.430 
/ 0 anual. 


Tasa real, inflación del 250/0: - 10.170
/ 0 anual. 


Tasa real, inflación del 300 /0: - 13.630 
/ 0 anual. 


e. El Subsid io: 

Para las cu atro situaciones de inflación que se consideraron las tasas reales son 
negativas y en consecuencia el subsidio es positivo en los cuatro casos. Para cal­
cularlo basta multiplicar el monto del crédito, $ 18.000, por cada una de las ta ­
sas reales; los resultados se presentan a continuación: 

CUADRO No. 4 

Monto de los subsidios del crédito de reforestación para 
cuatro situaciones de inflación 

Tasas de inflación LJ 

150 
/ 0 

20 0 
/ 0 

250 
/ 0 

300 
/ 0 

Monto del Subsidio 1...1 

$ 424.8 
1.157.4 
1.830.6 
2.453.4 

Anual promedia durante un período de 1 S años 
2 En pesos/hectárea/año . 

Como se puede apreciar en el Cuadro. el subs idio fluctúa entre aproximadamente 
$ 400.00 Y $ 2.500 para el rango de tasas de inflación considerado. Nótese que un 
incremento del 1000/0 de la tasa de inflació n, aumenta el subsidio en casi un 
6000 / 0 . 

Consideraciones Finales 

El crédito de reforestación ofrece además otras situaciones de subsidio que lo ha ­
cen altamente atractivo al inversionista. Aunque aparentemente se financia el 
800/0 del cos to de establecimiento de las plantaciones, de hecho los costos se pre· 
sentan inflados a los intermediarios fi nanc ieros de modo que el 800 /0 de estos co ­
pen la cuantía max ima de $ 18.000/ hectárea ; pero es sabido que los $ 18.000 no 
son necesarios par;; el es tabl eci mie nto de un cultivo forestal, en efecto, se estima 
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que el costo de establecimiento fluctúa entre $ 10.800 Y $ 14.400/ hectárea, es de­
cir, entre 60 y 800 

10 de la cuantia máxima establecida por la Junta Monetaria . 

Utilizando la cifra de $ 400.00 como precio del metro cúbico de madera para pulpa 
en pie, puede concluirse que el subsidio equivale a un aumento del rendimiento 
físico entre 1 y 6 metros cúbicos de madera de bajas especificaciones por hectárea 
y por año . 
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RECONOCIMIENTO 

Los árboles dan sus frutos a la 
naturaleza que los ve crecer y a la 
humanidad que los aprovecha para 
suplir buena parte de sus necesi· 
dades. 

El sol proporciona su energía a 
todos los sistemas ecológicos del 
Universo y descansa para iniciar 
luego otra larga jornada. 

El Fitopatólogo Gonzalo Ochoa Serna investigó y entregó sus co­
nocimientos para servicio de la humanidad. Todos aquellos quienes 
fuimos sus compañeros de trabajo y discípulos, queremos dejar 
una muestra de reconocimiento y enaltecimiento por la labor de­
sarrollada por él. 


