R

—— e S

R 5%

'Cartagena;'JuTio 7. de 1988

Sefiores
MIEMBROS COMITE DE GRADUACION
Facultad de Ciencias Econdmicas

- Universidad de Cartagena .

Ciudad

"Apreciados Sefiores:

Por medio de la presente,sometemos a su consideracitn nues
tra Tesis de Grado que se titula "LAS PRINCIPALES CAUSAS DEL
ENDEUDAMIENTO EXTERNO COLOMBIANO EN EL PERIQDO 1982 - 1987"

para su estudio y aprobac1on, como vequisito para optar al

Ctitulo de FEconomista. : _

Agradeciéndoles de antemano la atencifn prestada, nos suscri

bimos,

Atentamente,

GERMAN QUINTANA SANTOS. ALEJANDRO TOUS BANQ EZ



-

L ]

T

ﬂ \ ASESOR
Programa de Economfia.

Cartagena, Julio 7 de 1988

Sefiores

. MIEMBROS COMITE DE GRADUACION

Facultad de Ciencias Ecohémicas
Universidad de Cartagena
Ciudad

Distinguidos-Sefieres:

Me es grato informarles que he asesorado la Tesis de Grado
titulada " LAS PRINCIPALES CAUSAS DEL‘ENDEUDAMIENTO EXTERNO-
COLOMBIANQ EN EL PERIODO 1982 - 1982-“, elaborado por los
Egresados del Programa de Economia, GERMAN QUINTANA SANTOS

y ALEJANDRC TOUS BANQUEZ, para optar al titulo de Economis
ta. '

Atentamente,

_RAMON-JIMENEZ C.




Distinguidos Sefiores:

Cartagena, Septiembre 29 de 1988

A

Sefiores = - - :

COMITE. DE GRADUACION  ~ . ' : : "
Facultad de Ciencias Econdmicas '

Universidad de Cartagena '

" E. S, D.

[

Me es grato informarles gque he asesorado a los egresados GERMAN
QUINTANA y ALEJANDRO TOUS, del Programa de Economia, en el Pro
Yecto titulado "LAS PRINCIPALES CAUSAS DEL ENDEUDAMIENTO EFXTERNO
COLOMBIANO-EN EL PERIODO 1982 - 1987".

E1 anterior estudio recoge una gran cantidad de informes y esta
disticas que permiten establecer no sdlo Tas causas del erideuda
miento sino también el efecto que éstas tienen en la Economia Na
cional. ' ' : ‘

Asi mismo, les comunico que he aceptado ser Presidente de Tesis,
honrosa designacifn a 1a cual no puedo sustraerme.

Agradeciéndoles Ta atencidn que les merezca la presente. De us

. tedés,

Cordialmente,

N JIMENEZ C. ’
edor y Presidente de Tesis



Centro, Cra. 6'No. 36-100

Teléfonos:
654486 - 654772 ~ Apartados. Aéreo 1382, -
¢ 54776854774 Postal 195 %
Universidad de Cartagena
Cartagena-Colombia
{Sur América)
Cartagena, 29 de agosto de 1988'-
Sefiores
MIEMBROS COMITE DE GRADUACTION
Facultad de Ciencias Econdmicas e o
; Universidad de Cartagena - = e . R =
' T BSOS Da : '
rgﬁneciados sefllores:
. ' For medio de la presente les estoy remitiendo mi concepto como Jurado

Examinador-del Estudio intitulado "LAS FRINCIPALES CAUSAS DEL ENDEU-
DAMIENTO EXTERNO COLOMBIANO EN EL PERIODO 1982-1987", presentado por
los egresados Alejandro Tous Banquez y. Germdn Quintana Santos..

Para mi representas un buen trabajo, pués, durante el examen del mis—
mo pude observar que los sefiores egresados pusieron todo su empefio por
elaborar una buena tesis. Pienso que utilizaron las mejores herramien
tas para llegar a una feliz culminacién. Lo doy como apto Para reci-
bir el titulo de Fconomista y recomiendo al Comité aceptarlo como tal.

entamente,




Teléfanos:
654486 - 654772

-

654776 - 654774

Centro, Cra. 6 No. 36-100
Apartados: Aéreo 1382
Postal 195

Universidad de Cartagena
Cartagena-Colombia
{Sur América)

Csrtagena, Acosto 29 da 1088,

Sefiores Mismbros

COMITE DE GRADUAEIDN )
Facultad de Cisncias Econdmicas
Universidad de Cartagena.

Estimados Sefiores:

Mediante ls presente me psrmito comupicarles. que he . - -

‘leldc cuidadosaments 1z tesms "Pr1nc1pales Causas del ehdeudamiento

Externo Colomb:izno en el perlodu 1982 - 1987 presentzda por los sgre
sados GERMAN SUINTANA SANTODS vy ALEJﬂNDﬁD TOUS BANGQUEZ, Al respecta

considero que s8 trats de uns descrlpC1on de los hechos economicos
implicitos en el fendweno sn refefenciaj sin embarco se debe BB&pteT

T eomo quUlSltD de gradua010n, para lo cual recomiendo muy comadida

¢

mente, se sirvan programar la sfentacidn correspondwente.

De ustedes cordialmente,

FOpsD QS0ORIO RICO
Jurado Examinador



‘un dia me propuse alcahzar.

DEDICATORIA

A mis padres: Benjamin Quintana C. y Ana Santos T.
A mis hermanos: Oscar, Boris y David, quienes con su esfuer

zo Yy sacrﬁficib hicieron posible el 1bgr6 de esta meta que

GERMAN QUINTANA SANTOS

—

A mis padres: Jose Miguel Tous C. y Teresa Banquéz P.

" A mis hermanos y demds personas que de una u otra forma hicie

ron posible 1a culminacién de mis estudios, con mucho aprecio

. ¥ carifie para ellos.

ALEJANDRO TOUS B.

T

v o1
oAl DL Cf&l"xTAGENh

‘t..b!v_-.hca Ligiverairsra
do pzand

Fa:naQoED

d i



”

AGRADECIMIENTOS

A todas aquellas personas que de una u otra forma colabora
ron en la realizacifn del presente estudio. Destacando en

tre otras al:

Doctor RAMON JIMENES CORONADOQ, quien tan acertadamente nos
asesord y quien no escatimd esfuerzo alguno en la bilsqueda
de unos resultados exitosos; permitiéndonos de esta manera

darle forma a este estudio.

Doctor PABLO SERPA ALVAREZ. por su valiosa colaboracidn en

1a realizacion de este estudio.



T R
3363435

L €3. 4.

!

Qi‘_t_;,\"”\

LAS PRINCIPALES CAUSAS DEL ENDEUDAMIENTO

EXTERNO
COLOMBIANO EN EL PERIODD 1982 -

1987

GERMAN %UINTANK”E:

ALEJANDRO TOUS B.

s c 1B

584902

NILAD D CARTAGENA
Lobhotovn dLpesss fama
Pesrniennez o Magrd

e T

CARTAGENA

w[, Y -\
UNIVERSIDAD DE CARTAGENA
FACULTAD DE CIENCTIAS ECONOMICAS
PROGRAMA  DE ECONOMIA
1988



o
.

o OO o o o o o ©

o o O o o o o o

AT

TABLA DE CONTENIDO

INTRODUCCION
'FORMULACTION DEL PROBLEMA
DELIMITACION DEL PROBLEMA

.1 Delimitacidén Formal
.1:1 Esﬁacib

.1.2 Tiempo

.2 Delimitacifn Material

.2.1 Variable Independiente
2

.2 Variab]elDePEndiente
‘JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION
OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

.1 Generales

.2 Especificos

SISTEMA DE HIPOTESIS

;l'Hipétesﬁs GénEral

;2 Hipotesis de Trabajo
OPERACIONALIZACION DE LA HIPOTESIS

;l'DefiniciOnES'Concebtuales

11
11
11
12

12

12
12
12
14

1 4:::

14
15
15
15
15
15



L
OO CRE S )

P N M by e

L 2

"
o

™~

o] o o Q2

Pt TR

/10

Pég.
.6.2 Definiciones Operativas - 16
;“MARCO'TEORICO 18

;1 Marco Referencial 18
.2 Marco Conceptual 19
METODOLOGIA 24
GENERALIDADES 2% | 25

EVOLUCION DEL‘SECTOR EXTERNO EN LA DECADA '

. DE'LOS 80 25 S 25
.1 E1 Programa de Ajuste 2 ¥ 29
2 Resultados del Sector Externo 37 23

MARCO JURIDICO PARA EL'ENDEUDAMIENTO EX

TERNO COLOMBIANO 4 L2
CAUSAS INTERNAS DE LA DEUDA EXTERNA COLOM

BIANA & | ' | 51
EL DEFICIT FISCAL &1 51
.1 Causas del Desequilibrio & = 52
.1.1 La Evasidn & 3 | 53
.1.2 Las Transferencias & ¢ 54
.1.3 Las Rentas Atadas & % 58

1.4 Elementos Polfiticos del D&ficit €' ' 61

.2 Efectos Econdmicos del Financiamiento
del Déficit (! 61
.3 Los Bonos del Estado &% 6L
A EquiTibfio de Gastos e Ingresos 7, 66
PSS

fih ERblAD DE CiﬁTﬂﬁﬁmiﬂ‘

e Liprverssraria

de raand f



2.1.4.1 E1 Presupuesto Nacional L%

2.1.4.2 E1 Presupuesto Monetario 4%

2.2 LA POLITICA ECONOMICA Y SU RELACION CON LA

SITUACION FISCAL"lﬁ}

2.3 LA SITUACION CAMBIARIA %%

2.3.1 Origen de la Crisis Cambiaria %3

2.3.1.1 E1 Cambio Rezagado &Y

2.3.1.2 Las Contradicciones

&

-

§.3.1;3"Afésbram1ent6_Esbécﬁ]ativo gt

2.3.1.4 Tmbortaciones No Selectivas 4%

2.3.2 La Crisis Cambiaria 95

2.

3.

2.1 Recorte a Importaciones U

2.3.2.2 Reservas Internacioné]es"q?

2.3;2.3'Espejiémo'Cérrején

.
5%

2.3.2.4 Disminucidn del Ahorro & &

2.3.2.5 Crisis Cambiaria Fiscal 7%

2.3.3 Los Déficit Cambiarie y Comercial & 2

2.3.4 La Banca Mundial &;f

2.3.5 Tasas de Interds |CD

2.4 POLITICAS MONETARIA Y CREDITICIA EXPANSIONIS

/s,

TAS 1O
CAUSAS EXTERNAS DE LA DEUDA EXTERNA COLOMBIA

NA. (L

3.1 LAS ALTAS TASAS DE INTERES EN LOS MERCADOS

FINANCIEROS INTERNACIONALES [¢ 6

68
76

79
82
83
81

&5

86
88
89
90
91
95
96
96
97
98
100

101

106

106



Pég.
3.2 RECESION MUNDIAL 'V 110
3.3 DIFICULTADES EN LA EXPANSION -DE LOS MERCADOS
DE EXPORTACION \\” | | 114
" 3.4 FLUJOS DE FINANCIAMIENTO EXTERNO PROCEDENTES
DE BANCOS COMERCIALES INTERNACIONALES {325 123
J/ 3.5 EL DESAJUSTE CRECIENTE 3 ¢ 132
4. LAS NUEVAS CONDICIONES DE LA DEUDA Y EL FMI =7 140
4.1 EL PROBLEWA DE CAJA. 140 L 140 - -
4.2 LA MONITORIA COLOMBIANA 147 142
4.3 EL PROBLEMA ECONOMICO ;%% 143
4.4 LOS EMPRESTITOS HACIA DONDE SE CANALIZARON? !43 145
. 4.4.1 Las Grandes Obras i & | 145 |
4.4.2 La Apertura de 1as'Ec0npmias Ul 148
4.4.3 E1 Alto Incremento del Fisco 147 149
4.4.4 Dinero para Pagar Intereses ' < . 151
4.5 REAJUSTE FMI & ° 152
4.6 LA DEUDA Y SUS DOS FACETAS |5 157
4.6.1 Solucidn Econdmica (e 157
4.6.2 Canjes 6 Swaps & 2 158
* 4.6.3 Arreglo de Intereses |0’ 160
4.6.4 Nuevos Mecanismos | {1 161
4.7 PERSPECTIVAS = . ', 163
CONCLUSTONES Y*RECOMENDACIONES | ;7 167
BIBLIOGRAFIA | O 170
.

Vi




ANEXQOS

vii



M

0. INTRODUCCION

A nivel de Tas funciones del gobierno nacional, siempre se
ha hecho el esfuerzo bor darle una solucidn al probiema del

endeudamiento externo, ya que &sta es una tarea compleja ., .

gue requiere de un conocimiento profundo y de un andlisis

exhaustivo que le permita al pafs, salir-en cierta forma de

esta problemdtica.

Por medio -de este trabajo, queremés dar a.conocer nuestro
éstudio sobre 1éslPEinciba1es7Causés del Endeudamiento Ex
terno Co1ombidno, con un manejo To suficientemente amplio
y tendiendo a centrar la atencidn de este enfoque, en la

magnitud y evo]uciﬁn de estas causas, que han influido en

forma significativa en un mayor endeudamiento externo.

Trataremos de presentar, no un cuadro mas .del endeudamiento
externo colombiano en sus diferentes aspectos sino indagar
y analizar concretamente sobre las principales causas que

han agudizado dicho endeudamiento.

En el titulo de nuestra investidacidn, "Las Principales Cau

o -
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sas de]'Endeudamiento“Egterno‘Co1ombiano“, se enmarcarin
dos elementos brimordia1es'que influyen &ecididamente en
estE'anélisis macrOecohémico; tales son: Las Causas In
“ternas y las Causas Externas de nuestro éndeudamiento ex
terno, esto con el fin de desglozar en forma clara y:con”

creta el desarrollo del presente trabajo.

Para un andlisis minucioso del tema, se ha dividido en cua
tro partes o capftulos. En el primero se estudiard a 1la
“1uz 'de los hechos y en forma general, lo referente a la e .
volucidn del sector externo en la década de los 803 asT co
mo también lo concerniente al marco juridico para el endeu
damiento externo colombiano. &En el segundo capitulo se des
cribiré y analizard las causas internas de Ta deuda externa
~colombiana, entre ellas: el déficit fiscal, las repercusio
nes de Ta situacidn cambiaria y 1os.desequi11brios de las
balanzas de pago y cambiaria. En el tercer capitulo se se
atardn las causas externas de la deuda externa colombiana

y toda una serie de items que son de vital importancia para
el normal desarrollo de este elemento. En el cuarto ¥ a1ti
mo capitulo se hard una evaluacidn sobre las nuevas condicio
nes de la deuda externa y el FMI, a la vez se tocaran otros
aspectos como el de las dos facetas de la deuda extevrna ¥y

las perspectivas que sobre ella se tiene.
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0.1 FORMULACION DEL. PROBLEMA 4£}

Hoy. uno de Tos problemas que presenta cierto grado de im
portancia para el desarrollo de los paises subdesarrolla
dos; en este caso Colombia, es el estudio de las piincipa
les causas de nuestro endeudamiento externo; Es un prbb]e
ma cuyos efectos son de alcance mundial y exige la atencidn
de todas T1as naciones; grandes, pequeias, avanzadas o en
vTa de desarrollo.

En los dGltimos aﬁos,‘e1~ambiente econémicb se ha visto a
fectado por,grandes'alter&cibnes, que ha dado lugar a la
formaciﬁn de altas tasas de inflacidn, lentos ritmos de cre
cimiento y gran inestabilidad cambiaria y fiscal, pero que
a nivel del sistema ecOnémico internacional refleja Ta vul
nerabilidad de los paises econdmicamente débiles frente a
los cambios en las condiciones internas de aquellos con

gran potencial econdmico.

En Ta mayor parte de los paises subdesarroi]ados son nece
sarias, profundas reformas fiscales que permitan autofinan
ciar el sector pﬁb]ico; transformar la carga tributaria con
forme a criterios de equidad social y eficiencia, ademis 0
rientar Tas politicas monetaria y crediticia expansionistas
hacia las prestaciones sociales bésicas; Los desequilibrios

actuales se reflejan en una creacidn exagerada de medios de
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pago y fuertes presiones inflacionarias. /1}/

Los privilegios internos Tigados a las estructuras del sub
desarrollo son mds dificiles de remover que las ataduras

externas.

ET'déficit fiscal y las politicas mdnetaria y crediticia ex
bansidnistas sé vinculan a los servicios de la deuda exter
na pﬁb1ica: No es posible restablecer el equilibrio fiscal
sim refinanciar la majof’ﬁarté de Tos intereses dé?engadbs

y lta totalidad de las amortizaciones de la deuda externa.

En estas condiciones. podria considerarse el déficit fiscal
y Tlas politicas monetaria y crediticia expansionistas en Co
lombia como una de tas causas primordiales del endeudamien

to externo?.

0.2 DELIMITACION DEL PROBLEMA
0.2.1'De1imitaci§n Formal
0.2.1.1 Espaéio

La investigacidn se desarrollard en la Repiiblica de Colom _

bia, tratando como unidad de estudio 1a deuda externa.
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0.2.1.2 Tiempo

E1 estudio se ha enmarcado con datos comprendidos entre los

afios de 1982 a 1987.

0r2i2.De1im1tac1§n Material
0,2$2L11Variab195'Indepéndientes‘

- E1 exteSivo;gasto de'funéiOnamiéﬁfo de1 pais;

La mala adecuacién de 1a oferta de dinero a las necesida

des de la economia.
0.2.2.2 Variable Dependiente
Mayor demanda por financiamiento externo.
0.3 JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION
Es necesario conocer toda la serie de factores que han im
pedido el normal desarrollo de estos pafses, uno de los
mis perturbadores ha sido el comportamiento de las tasas

de interés, 1o que imposibilita que estos pafses deudores

cancelen sus obligaciones.

12
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De igual manera analizando con claridad Tos efectos que 1a
deuda externa colombiana ha ocasionado en el proceso de de
sarrollo econémico del pais, se puede Conocerrasi'1as cau
sas que la determinan; para que las autoridades competentes
(gobierno por medic de sus po]Tticés econﬁmicés), tengan un
amplio conocimiento de la reéTidad del proceso de desarrolio
ecohdmico; frente a la deuda externa y a las recomendaciones
deT FMI en Co1ombia; Esta situacién puede ser aprovechada

por este organismo éuando se trate de emprender planes y pro

'yectos que imbliquen’progrQSO'y desarrollo en la economia'deT

pals.

Con esto se pretende ademés,'interbretar de manera coherente
y ordenada los hechgs mas reciéntés'de nuestra economfa como
es 1 problema de la deuda externa colombiana, y aventurar
algunas afirmaciones sobre un probable curso futuro, es la

tarea que se han propuesto los auteres en esta investigacidn,

a sabiendas de su complejidad. Pero estan convencidos que

por grande que sea es de gran importancia para profesionales,

empresarios, funcionarios.pidblicos, estudiantes y en fin pa

ra todos aquellos que tienen que tomar decisiones, tengan un

cuadro claro de 1o ocurrido a la economia en estos Gltimos
afios; indi¢ando de paso, en un lenguaje preciso ¥ relativa
mente 'sencillo, los elementos tedricos que permiten el ana

lisis de esta situacidén que tanto agobia al pafs,

19
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0.4 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

0.4.1 Generales

ElT objetivo general de esta investfgaciﬁn es hacer un andli
sis de las principales causas deT'Endeudamiento Externo Co
10mbian6, gue a Ta vez:bermita tener una visidn real del
déficit fiscal y de las po1fticas monetaria y crediticia ex

pansionistas.

0.4.2 Especificos

Dar a conocer y poner de manifiesto el déficit fiscal co
mo una de Tas principales causas del endeudamiento exter

no colombiano.

- Examinar las caracteristicas actuales de nuestra situa
cidn cambiaria, de manera critica frente al manejo que

se 1e ha venido dando.

- Brindar una informacidén detallada de Tas dificultades
en la expansidn de los mercados de exportacidn en Colom

bia.

- Mostrar 1la incidencia econdfmica que ha tenido l1a situa

ciébn fiscal en Colombia.



0.5 SISTEMA DE HIPOTESIS
0;5;1 Hipdétesis General

La imposibilidad que ha tenido Colombia para controlar el
aumento desmesurado del déficit fiscal y Tas politicas mo
netaria y crediticia expansionistas, ha hecho que se incu

rra en una mayor demanda por financiamiento externo.
0.5.2 Hipb6tesis. de Trabajo

E1. excesivo gasto de funcibnamientd del pajis, simado a la
mala adecuacidn de 1a oferta de dinero a las necesidades

de la economia, tales como el mal control de las posibles
‘fuentes‘de exceso de Tiquidez real y la mala administracidn
de 1a financiacién de los sectores productivos, han hecho
que se incurra en una mayor demanda por financiamiento ex

terno.
0.6 OPERACIONALIZACION DE LA HIPOTESIS
0.6.1 Definiciones Conceptuales

DEMANDA DE DINERO: Es la transaccién que indica l1a funcidn
que tiene el dinero como medio de cambio; y Ta cantidad de
dinero demanda dependerd, por tanto, fundamentalmente del

volumen de la produccidn, del deseo del pidblico por tener

24
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cierta. 1iquidez y del tipo de interés.

FINANCIAMIENTO EXTERNOf Es la financiacion prdcedente del
ahorro de unidades econémicas extranjeras. Esta financia
cibén la constituyén'1as entradas netas de capitales en un

periodo de tiempo determinado.

LIQUIDEZ REAL: Son los recursos que pueden utilizarse efec
tivamente. sean cuales fueren los ratios o relaciones regla

mentarias para hacer frente a las retiradas .de fondos.

OFERTA DE DINERO: Conjunto de medios de pago generalmente
acebtados pof la comunidad que se encuentran disponiblies en

una economia y en un momento dado.

SECTORES PRODUCTIVOS: Sectores econdmicos dedicados a la
produccidn de bienes y servicies; se diferencian entre sfi,

~los sectores primario, secundario y terciario.

0.6.2 Definiciones Operativas

VARTABLE INDICADOR FUENTE
Demanda de dinero Monto del déficit Revista
presupuestal y fis de la Con
cal. ' traloria.
" bl miiea Dk c:m.:TACTE:I\Mgi

Hibhefeca Lifmveritefln

Ferpengez do Maurd )}

=
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VARIABLE

Gastos de Funciona

miento.

Ligquidez Real

~Oferta de Dinero

Financiamiento de

los Sectores Produc

tivos.

INDICADOR

Cambios ocurri
dos en Ta ejecu
cidn del Presu

puesto NaciohaT.

Recursos de dine
ro disponible pa

ra colocaciones.

. Monto de Tas 0b1i

~gaciones netas

del Sistema Banca
rio para con el

paiblico.

Monto de las colo
caciones vigentes
de actividad eco

ndmica.

FUENTE

General de 1la

Rebﬁb]ica.

Revista del Ban
co de la Repi

blica.

Revista del Bin
co de 1a Repi

blica.

~ Revista de Ta ..

Contraloria Ge
neral de 1a Re

piblica.

Revista del Ban
co de 1la Repi

blica.

17
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0.7.1 Marco Referential
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Se cita de acuerdo a otros trabajos o documentos existentes

el siguiente aparte tomado de la Revista Economia Colombia

na "EL'FMI.Y_LA'NUEVA POLITICA ECONOMICA", pdginas No. 12 -

15: E1 Ministro de Hacienda en ese entonces, el Doctor Jdun

guitg'Bonnet; presentd
bre de 1984; su probia
pal que se ha impuesto
‘de .recursos de crédito
bte el ajuste fiscal y

cias de Tos organismos

en Ta Asamblea de la ANDI, en Septiem
visién del problema: E1 reto princt

Ta politica econdmica es Ta obtencidn
externo; y para ello serfa indispensa
el sanéamiento monetario. Las exigen

financieros internacionales serian la

conexidén entre los déficit fiscal y externo, el rapido equi

librio del sector externo exigirfa entonces, la reduccidn del

gasto piiblico, de forma tal que el déficit fiscal se reduzca

como porcentaje del PIB, del 6% en 1984, al 4% en 1985 y al

2% en 1986. En Tas palabras del Ministro, este ajuste para

lograr la reactivacidn

iltimos afios es prueba

econbémica pues "La experiencia de los

fehaciente de que el poder del sector

piblico como motor de crecimiento econdmico es sustancialmen

te menor al del sector ptivade, por ello es indispensable con

trolar el gasto piblico a fin de comenzar a liberarle recur

sos al sector productivo".



OLY,Z'Marco'Conceptua1

lLa deuda exterha-del‘bais;genéra_graves‘prob]emas en la ac

tividad econdmica y el nivel de vida. Plantea también de

safios a la soberania de los pafses deudores, vale decir ,

al ejercicio del derecho de cada pueblo de decidir su pro

pio. destino.

En 1os G1timos seis. afios el pais ha enfrentado serios tro

piezos en el sector externo y quizds fuera de Tos proble

mas relacionados con los altos niveles de desempleo, ningu

no haya cobado tanto la atencidén de los estudiosos. Esto
fue particularmente cierto durante los primeros meses de]l
ado cuando el gobierno al dar a conocer Su nuevo programa
de ajuste, sefiald con basntante claridad sus directrices

bajo los cuales se disefiarfa Ta politica exterior colombia

na para el corto y el mediano plazo. En buena parte la ges

+

tidn econémica que pueda realizdr el gobierno dependera de
los resultados que arrojen las nuevas disposiciones adopta
das,concretamente de efectividad de la politica cambiaria

para provocar cambios favorables en las variables de comer

cio exterior (exportaciones e importaciones).

Desde mucho antes era evidente que el pais sufria un dete

rioro paulatino de su posicidn externa, que se reflejaba

en una caida vertiginosa de su monto acumulado de reservas.

95.
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Para subsanar este problema el .gobierno inicié su gestidn

con un programa de ajuste que enmarcado dentro de un pague

te de medidas macroecondmicas globales tendientes a devol
verle dinamismo a Ta deprimida actividad econfmica. Preten.

dia invertir el comportamiento negativo que las variables

. del sector externo habian mantenido en los "afios anteriores,

con .este propdsito se tomaron medidas dirigidas a frenar el
crecimiento desmedido de Tas impbrtacibne;‘y a estimular Tas
¥

exportaciones.- -

Es asf, como se dictaron disposiciones que obstaculizaban

la actividad importadora a través de la elevacién de ‘aran

celes y la colocacidn en lista de licencia previa ¥y prohibi‘

das importaciones de un gran nimero de articulos comercia

‘les. Tgualmente se-efectuardn modificaciones en los™ incen -

tives tributarios y crediticios a las exboftacioneslmenofes;
Se'esberaba‘que estas medidas al expandir la demanda -inter
na a través del efecto multib1icador de las exportaciones y
la eliminacién de Tas filtraciones que representaban el ele
vado nivel de 1mbortaciones‘armonizaron con la meta g]oba]

de reactivacién fijada por el gobierno.

Ante 1a creciente necesidad que tenia el pais de contratar
nuevos créditos para. superar cuellos de botella externos 1in
minentes, las autoridades econdmicas entraron en contacto

con las dnstituciones crediticias y monetarias internaciona

C e e e m e W
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les. Estas neQOCTaCTOnE§'derivaron en la adopcién por par

'te’de1igobierho de Un'nueVO'brograma de ajuste bastante a

corde con las recomendaciones planteadas en el informe de Ta

'=mjsi6n regular deT'FMIJ

Los acontec1m1entos co1ocaron d@ nuevo a1 orden del d1a los:

problemas de desequw11br10 externc, pero esta vez v1ncu1ado"
‘estrechamente con 105 prob]emas macroeconom1cos de] aJuste

"1ntern0._ E] nuevo programa de aJuste contemp]aba med1das

;tendaentes a vedicir eT def1c1t dé Ta’ Cuenta c0rr1ente de]

balance de pagos, med1ante 1a contracc1on de un maneJo de

tipo de Cambib.rea1;qwe permitiera al paTs alcanzar Tos ni

veles de dombetitfvidad‘obsérVados'a mediados de Ta década

Lo cierto que ef'prpgramé-de ajuste ha sido duraménte criti

cado s§1o‘a nive] de sus méd%das internas por su cardcter re
ceSTvo; sino tambiénJa nive1‘de-SU'p011t{ga comercial y cam
biaria' bor cohgiderakse'que el manejo del tipo de cambio co
mo variable diSCTECiOHai por excelencia, acompafiado tal ¥y

como fue probuésto por el desmonte gradual de los mecanismos
de:cohtrdlade importacibnes;'destonocfa la realidad de la es

tructura del sector externo colombiano.

Los acuerdos actuales con el FMI y 103 bancos creadores son

de naturaleza d1st1nta‘que-en'e1 pasado. Antes eran compro
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misos transitorios para resolver desequilibrios también tran
~sitories del balance de .pagos. Ahora son.exigencias e impo

siciones de plazos indefinides por que la dimensidn de las’

. obligaciones sujeta a los deudores a una refinanciacién suce"*

siva de sus pasivos y a compromisos globales permanentes de

su polfitica econémica. -

SéTorlos interesEs'neﬁkeséntan hoy proporciones insolitas de

S
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Los deudores estédn obTigados a debrimir']a'demanda interna de

consumo e inversidn para ]1beraf los recursos necesarios.

e - f‘ﬁ.‘Para que este'ajuste.sea'bosib]é; sin presiones inf1éc10ha
rias,:es necesarTO qué e1‘estad0 ap11que 1mpuestos y depr11r
ma el saiar1o rea] de los trabajadores y las ut111dades de
Tas empresas. Para generar el excedente necesario entre Ta
produccidn y Ta demanda interna. Como esto es politica y
'édcia1mentE‘muy dificil el‘estado opera con unzgran déficit
y provoca una fuerte expans1on monetar1a La'depresién de
¢ Co los salarios y las utilidades se realizan entonces a_ traves
de Ja inflacidén. EI reciente aumento de ésta, debe interpre
tarse como una manifestac{én de la deuda para pagar la deuda

cuando Tas sociedades se resisten a nuevas caidas de su in

~greso real.

22
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En tales condiciones, 1a (Gnica via para reactivar la econo

.mia. y aflojar la presidn externa es el aumento de Tas expor

taciones. Dadas las tendencias del mercado mundial, esto
es. actualmente muy dificil. ~Por otra parte, la contraccidn

de la industria provocada por el achicamiento del mercado .

interno, reduce el potencial.exportador de manufacturas. Los

deudores ‘Van quedando asi, reducidos al simeé papeT5de pro

ductores y exportadores de alimentos y de materias primas .

la estr&tegiagortddoxa-de'ajusté‘aincadauactua1ménte provo

industrializacién y mayores aumentos de precios.

E]l FMI, se ha pronunciado sobre la economfa colombiana de

la que destaca la grave situacidn del dé&ficit fiscal y 1a

--necesidad-de-reactivar-la actividad productiva.- Su sugeren -

cia ha subrayado la necesidad de abrir las importaciones de

productos, subsanar el déficit fiscal a. trawés del control
de,gastos, elevar la tasa de interés interna y estimular Tlas

exportaciones. En tanto que estas sugerencias son hechas

por una entidad prestamista de primer orden, se considera

que su cumplimiento condiciona los nuevos créditos necesarios

para realizar importantes obras.

La situacidn de insolvencia internacional en que se encuen
tra nuestro pais nos confronta pues, con este dilema; & ‘So

mos 0 no paises .soberanos capaces de decidir nuestro. propio
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“~cajT'en consecuencia, "el @chicamiento” de~1a economia; Ta ‘des "~
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dest1no7 La’respuesta,nd,COhsiste.en'preténsiones aislacio
nistas o autarqu1stas, si; en 1a‘recuberac16h_de1 control
de nuestra econOmja.para=que el desarrollo y 1la ﬁnserciﬁn
1nterha¢ibna1 responda a nuestro potencia1 ?bésico y a las

‘necesidades de nuestro pafs;
‘. . 0.8 METODOLOGIA

~ e Para Tievar a cabo Ta rea11zac1on de1 presente estud1o, se :

s

“”“tomo ‘¢omo “base el metodo‘descr1pt1vo por cuanto- s estud1an—$w?w~www

Tos,conceptos mids importantes que son de’ interés nacional.

! |

Ademds, en cuanto al disefic de la investigacidn se ha consi
. . - derado bib]iogréfTCa;.er cuanto se recoge informacién ya
e e1aborada~ﬁdr fuenteskSéEUhdarias,rta]echomo; . libros, -re

vistas;'bér%édicos;'documentos'y otros informes que fratéh

al respecto.

La observacién .serd de lectura activa, también se recurrid
a personas conocedoras sobre el tema, para que suministren

™ la informacidén adecuada.
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1. GENERALIDADES

1.1 EVOLUCION Y PERSPECTIVAS DEL SECTOR EXTERNO EN LA DECA
DA DE LOS OCHENTA | |
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La.gconomfa co]ombfanas"due duranteé las décadas del sesenta
¥y setenta habfa mantenido_un ritmo sostehido de tvécﬁmfento'
% '_. | que Te pérmitfﬁ ampliar Su baSe'broductiVa y diversificar su
_comercio exterior; comen26 a experimenfar'en'los a1bores'de
.. los afios ochenta presiones desestabilizadoras, que ponfan de
ménifiesto Ta cohf1uéncfa de Una serie de feﬁémenos adversos .

tanto de orden externo comec interno.

A nadie escapa, en efecto, que la coyuntura internacional era
claramente desfavorab]e,lpues'como-resu1tado de Ta crisis €co
némica generalizada a nivel mundiai -Ta mds sévera desde Tlos
afios treinta- 1la demanda externa se vié. notablemente amino
rada, dificultando asf la continuacidn de la trayectoria ascen
dente de Tas exportaciones y en particular de las no tradicio

nales. Igualmente, las polfiticas proteccionistas puestas en

practica por numerosos paises vy la inestabilidad de los merca



via de desarrollo por parte de los acreedores.. Colombia a

deuda se incrementd por efecto del ascenso de las tasas -de

26
dos cambiarios, constituyeron ebstdculos para el normal de
sarrollo del comercio exterior, a lo cual se sumé el dete
rioro de los términos de intercambio, generdndose un crecien

te desequilibrio en la balanza comercial.

Por otra parte, las crisis financieras de los principales
paises latinoamericanos que -habian acumulado cuantioses vo
ldmenes de deuda externa, dieron‘?]hgar a un recorte de los.

flujos de financiamiento interhacional hacia 10s paises en

o

diferencia de_dtros paises del éfea, habta mantenido_uﬁa po
1ftica muy prudehte en. el manejo de su deuda externa; y.sin
embargo, debid también sufrir las consecuencias de la restric
cidn crediticia;‘mientras por el contrario el servicio de Ta
interés. Esta situacidn obligd al pa%s a hacer uso de sus
reservas internacionales en cuantias méyores a las previstas
con 1o cual éstas comenzaron a'descender progresivamente, po
niéndose asi de manifiesto una deldicada situacién de desequi

librio en Ta balanza de pagos.

Es claro que esta situacidn, contribufan circunstancias de
orden interno como un desbordamiento del gasto agregado en
relacidn con Tos ingreses derivado del creciente déficit de

las finanzas plblicas y el mantenimiento de una tasa de cam

bio sobrevalorada de la moneda nacional: el peso colombia
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no; esta. sobre-valuacidn comenzé a gestarse a finales de los

afios setenta, basicamente como resultado de 1a insuficiencia

del ajuste nominal en la tasa de cambio en relacién con el

ritmo de inflacién.

Posteriormente, a comienzas de la década actual, -no obstante
Ta mayor devaluacidn nominal, el peso colombiano continud re

va]érizéndose en términos_rea1és por efecto de 1la aprecfacién

ﬁgde1 délar respecto a Tas, monedas europeas y el yen Japones y

tinoamericanos. En estas conﬂ1c1ones, a finales de 1982 Y. nue
vamente desde agosto de 1983, las autoridades imprimieron un
mayor dinamismo al ritmo de variacidn de la tasa de cambio, 10

gridndose deterer el proceso de revaluacidn real.

R LRI ' = e - - s s i s
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Sin embargo, hasta fines'de 1984 se mantenfa un rezdgo cambia
rio de alrededor del 25% en relacidén al nivel de una década a
trds, cuando el comercio exterior del pais se desarrollaba en

un marco adecuado de competitividad.
1.1.1 E1 Programa de Ajuste

Siguiendo los lineamientos del plan nacional de desarrollo
1682 - 1986, de Tograr el ajuste sin sacrificar el crecimien
to, las autoridades decidieron a mediados de 1984 dar un ma

yor énfasis a la correccidn de Tos desequilibrios externos e

mpor Tas™ fuertes deva1uac1ones efectuadas por varios pa1ses Ta e
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internos. Para.e11d‘resu1taba.indispensable lograr una.ra
pida mejorfa en la balanza de pagos, eliminar la sobrevalua

cidn del peso y perfeccibnar Tos 1ncentivos a Tas exportacio

nes. S1mu1taneamente,'era prec1so corregir las d1storc1ones

T de 1as f1nanzas pubi1cas 'y mantener ta disciplina monetaiia.

A su vez, se requer1a comp1etar Ios proyectos que adelantaba
eT Estado en asoc1ac10n con inversionistas extranjeros en las

. - dreas de-petréleo y canbéprynque permitirian reforzar Ta.pro -

e S S PN s i .é—-»i'-N e e e s e e e L st U gt ek i

yecTion exportadora del pais. Para tal fin, era preciso con
! _" o tar cph el curso de1‘finanéﬁamienﬁo internacional fantoj»de'
»erhtes multilaterales y oficiales como de la bénca'privada.
De esta manera, 1a‘politﬁca'de endeudamiento externo otongé
* ‘ prioridad a la obtenci@n de recursos destinados a estos pro

cTeee e psitos, articuldndose asi con Tos objetivos dé veacEivaci6hn

Yy -

de 1a economia.

Uno de los elementos principales de la estrategia delrecupera
cién del equilibrio en el sector externo, consistfa en la a
pTicaciﬁn de Gna polftica cambiaria orientada a elevar Tla
PR competitividad externa de 1la economia. Ello permifirfa ade
‘mas, racionalizar los estfmulos tributarios otorgados a las .
exportaciones y.reordenar la estructura arance1aria; Be dgual
manera se buscaba Tiberalizar gradualmente el comercio exte
rior; etiminando ajgunas restricciones a las exportaciOneé'y

reduciendo paulatinamente la Tista de bienes de brohibida im
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pqrﬁaci@n, an'comb el. traslado de numerosos ftems arance
larios del régimen de licencia previa al de libre importa
ci@n; ‘ESte'procesb se*faciTitaria con eT'fomento de siste
mas que bérm1tgﬂ'1a libre imbortacién de productos (mate
rias primas y biehes intermedi0s) necesarios para 1a produc_
qfﬁn deubienes'desffﬁados a Ta exportacién, como el denomi
'nado'ﬁPlan-VaJTEjo" qué seQQT¢ne aplicando de afos atrds y
el nuévo programa‘de diversificacidn exportadofahbasado‘eh

ta] pr1nc1p1o y apoyado por un cred1to de US $ 300 m1110nes

L T T

‘En,é1‘frente fis&aT‘eI'objetfvo era amindrar el déficft del
sector bﬁﬁlicofcdnsoiidado de1‘7;6%'del PIB en 1984, a 4.9%
en 1985; mediaﬁte un significativo incremento de 1os ihgre
sos,ymanteniéndow1aud19eiplinafen los gastos. 1Para 11evar
a -caho estos propos1tos se contaba con Tas bases 1ega1es ne
cesarias, ya que a fqnes de '1984 el CongresozNacional habTa
aprobado @n paquete fiéca] presentado ﬁof el Gobierno y re
forzado con medidas adicidnales. E1 mayor peso del ajuste
debe?ia recaer en el sector central del gobferno, cuyo défi
cit en relacidn con el producto.interno bruto bajaria de
5.1% en 1984 a 2.9% en 1985. En el resto del sector pﬁb1ico
se continuaria con la politica de elevar las tarifas de los
servicios,.en funcidén de Ta evolucidn de 105 costos;'evitan

do asi la configuracidn de situaciones deficitarias.
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De otra parte, se cambiarfa el patrdn de financiamiento del

déficit que en los afios precedentes habfa descansado princi

:pa1mente en los créditos del Banco de la Repiblica por re

cursos provenientes del exterior y dirigidos en su mayoria

a financiar proyectos de inversidn, bdsicamente los. adelan

tados por'empresas del Estado en los sectores de hidrocarbu

ros y carbdn, en contraste con el énfasis de afios anteriores

al sector de la energfa eléctrica y vias.

- ) 1

:Para el ano de 1986 e1 programa “se’ orlento a 1mpr1m1r ATaT

econom1a un crec1m1ento con . estab111dad med1ante el fortale
cimiento del sector externo de la economia; una mayor eficien

cia de la funcidén de intermediacién financiera; la creacidn

de estimulos para Ta inversién y el empleo, en particular en

el sector agropecuar1o, y el reforzamiento de Tos contreles - -

ant1-1nf1ac1onarwos. Es 1mportante sefialar que si b1en ~la
estrategia econémica se adaptdé a la coyuntura que se perfila
en el frente externo con ocasidn de la bonanza cafetera, man
tuvo Qigentes prop6sitos de lograr alcance, buscando incre
mentar un desarrollo que trascendiera dichb'fenémeno,tempo

ral.

Desde 1uego, los objetivos de'fortamecimientb‘cambiario. se
facilitaban con la evolucidn prevista.del'merCado cafetero.
Sin embargo, dado que el crecimiento de los ingreébs'de mo

neda extranjera darfa lugar a una expansién monetaria, se
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buscd una acumulacifn contrelada de las reservas interna

cionales, para 1o cual, ademds de instrumentarse diversas

politicas de control monetario (en especial operaciones de

~mercado abierto y acuerdes con e1 sector cafetero) se pro

movid la expansién de Ta capacidad productiva; mediahte in.
centives a Ja 1nversién.1hten3ﬁva en bienes de capital. Se-
buscaba que 1a econom1a contara con un fTUJo adecuado de ma
terTas pr1mas e insumos para alimentar un proceso product1

VO. Vigoraso. 0 .

Por su parte, en 1o relative a la tasa de cambio, se mantu

vo el principio de asegurar una paridad que brindara cond@

ciones adecuadas de competencia de los bienes colombianos

en el exterior, y a su vez'imp]icara una valoracidn justa

de los .bienes .importados.. En materia.de importaciones...se .

~avanzaria en-la racionalizacidn de Ta proteccidn efectiva -

a.la produccidn nacional y se flexibilizaria el manejo del

.

‘régimen de importaciones de licencia previa.

De igual modo, se continuarfan aplicandoc mecanismos de pro

mocidn de exportaciones como el Certificado de Reembolso

Tributario (CERT), el crédito concesional de PROEXPO, los

sistemas especiales de importacidn-exportacidn; con crite
rios de selectividad, buscando compensar o corregir dese -
quilibrios coyunturales en armenfa con la politica cambia

ria_y'1as necesidades del ajuste fiscal. En barticu}ar*,

- Jr}&é:;gzr%
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el'otorgamientO'deT CERT fue reeStructUrado con el criterio
de mantener el 1ngreso neto real por cada doTar exportado,
teniendo en cuenta el aporte de valer agregado nacional, la.
situacién productiva y condiciones externas de los productos
Y- mercados, ¥y una mayor selectividad.-en pro de un.apoyo a
105 bienes para 105 cuates el pa1s tenga ventajas comparat1

vas. Como resultado de. estos cr1ter1os, se est1maba que. el .

costo fiscal del CERT se reduciria de $ 19.000 millones .en

1985 ‘a $'15.000;mi1109es“en11986; coadyubandO‘asT'a'manténgr

A dTSETPITng Fiscal.
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La eVOlUCié“ prevista en los sistemas cambiarios permitiria
al pafs mejorar el perf11 de su deuda externa, mediante el

prepago de los cred1tos mas onerosos y una sust1tuc1on de

“fuentes de ‘financiamientd, privilegiando Ta’ obtenc1on de refﬁ

[

éuréosgpara Ta cuTminacién de proyectos pr1or1tar1os en es

pecial en el sector de la minerfa.

La potitica fiscal, 1guélmente; mantuvo 1la direccidn adopta
da desde 1984 de incrementar los ingresos y persistir en la
disciplina de los gastos. Es importante sedalar que el es
fuerzo por fortalecer una base sélida de los ingresos conti
nuﬁ_independientemente de que la evolucidn del sector exter
no hiciera prever una expansidn transitoria de recursos fis.
cales ligados al comercio exterior; La meta fijada fue re

ducir el déficit consolidado del sector pdblico al 2% del



-PIB, con lo cual se contribuirfa. al control monetario y a -

Ta ejecucidn de imbortantes'proyectOS de inversidn.
"1.1.2 Resultados del Sector Externo

La aplicacidon de 1a polftica de ajuste permitié obtener re .

suitados en el sector externo en 1985 -que sobrepasaron am

pliamente las metas de lograr una reduccidn en las reservas

"1ntewnagibnaTés ~de. US-$-75 mjlloness‘pueStoque~éstas aumen

AT OR En US TS 27T R TIERES TTEs dEC T T USTST 346 TTRE S Tpor

encima del objetivo previsto. Cabe recordar que las reser

" vas venfan cayendo sin interrupcidén desde 1981 en cuantias.

considerables, por To cual, el afio en mencidén marca un pun
to de inflexidén hacia una trayectoria inicialmente ascenden

te 'y luego de estabilizacidn en-lTos afios siguientes. - —= =

E1 avance logrado en 1985;-es ﬁroducto de un imﬁortante cré

cimiento de los 1ngresoslcambiarios corrientes, por exporta.
cidn de bienes de algunes servicios y de la incorporacidn de
la produccidn nacional de oro a las reservas internacionales

conjugado con una reduccidén simultdnea de Tos giros.

Igualmente fueron importantes en el afio comentado los recur
sos aportados por inversionistas extranjeros, en particular
los que adelantan proyectos en asociacidn con empresas - del -

estado, como es el caso de ta EXXON para la explotacidn de
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carbén.y el consorcio Shell Occidental para el petréleo,
si bien en este Gltimo sector existen numerosas compafiias;

tanto en fase de exploracidn como de explotacidn.

La recuperacidn- del sector externo puede apreciarse clara
mente en Jlas éstadisticas de la balanza de pagos, que indi

ca un equilibrie en la balanza comercial, la cual venia re

‘gistrando Signo'deficitarib desde 1981.‘ Este resultado perr

=m1t10 aminorar el def1c1t -en. cuenta corr1ente, que paso de‘

"“US“$*2 ~050~ m11ﬂones y-tike 1984 a*US“&“T*22@~m1%1oneS“en+198“

Dicho def1c1t reflega bas1camente eI pago de intereses- de

Ta deuda piibTica externa (US $ 1.234 millones), Tos cuales
han mahténidd niveles re1ativamente estables desde comienzo

de la década. Por otra parte, la cuenta neta de capital ,

= US $ 1.850 millones, sena1a notable” crec1m1ento en reTac1on&:,m_”

a 1984, deb1do pr1nc1pa1mente al alto monto de 1la 1nvers1on
extranjera, el mantenimiento de 1a financiacidn neta de lar
go plazo del sector piblico e incremento de Ta correspondien

te al sector privado.

De otra parte, tal como sethabfa programado, el peso colom
biano a fin de afio habfia a]canzado‘una paridad en términOS'
reales simi]ar.a.la vigente una década atras,'como puede ob
servarse en el indice de la tasa real de cambio del peso co
lombiano. Es importante sejalar que el JTogro anterior  se.

Tlevé a cabo en forma gradual conservando el sistema cambia
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: e1 hor1zonte de superar e] rezago camb1ar1o a f1n de ano

'rio‘adoptado desde hace cerca de veinte afios, que permite

a 1as‘qutoridades;modificar la tasa de cambio en forma per:
manente (crawling peg) en lugar de efectuar devaluaciones

bruscas que tienen sin duda, efectos traumdticos sobre la

economia.

De esta manera, se 1ntens1f1co Ta d051s de- devaluac1on d1a

ria del peso co1omb1anos de acuerdo a un programa que con

b

tuvo ‘en cons1derac1on Ta evo]uc1on de 1a 1nf1ac1on domest1

ca y en e1 exterior, 1o mismo que 1as variaciones de los ti

pos de cambio.de un caonjunto de monedas, de los dieciecho
=,princ1pajes paises-con lTos cuales cémercia‘Co]ombiae Como

‘resu1tado, 1a tasa de deva1uac1on n0m1na1 en el afie comple

rS B

-to fue de 51 27 mIentras 1a deva]uac1on rea1 descontando

e1 d1ferenc1a1 de 1nf1ac1on 1nterna externa y los efectos

de los m0v1m1entos camb1ar1os fue del 28.5%

82615

_Como es c1aro, el 1agro de este gbjetive fue pos1b1e porque

se mantuvo el control del creC1m1ento de los prec1os,'cemo
1o evidencia el hecho de que 1a inflacién, med1da a traves .

del indice de precios a1 por mayor fue de 23%, y segun pre

‘cfos al consumidor de 22.5%. Este esfuerzo efectuado en

1985, permitiﬁ'modefar el ritmo de ajuste del peso frente

al délar en 1986 y asfi ]a_tésa de devaluacidn se situdaen

27.2%.



Pe igual manera, la politica comercial se ha orientado ha

cia una mayor liberacion del comercio, mediante el progre
sivo traslado de bienes de Ta lista de prohibida 1mportac1§n
a la de licencia previa, y de &sta a la de libre importacidn.
A fin de 1985, solamente un 1.4% de los items del universo
arancelario se encontraban en e1 régimen de prohibida importa
ciﬁn, porcentaje que a comienzos del afio era del 16.5%. Por
su parte los de licencia previa pasaron del 83% al 71.5% y co

rrelativamente los de 1ibre importacidn se incrementaron de

1075% al=27.1%7
En materia de aranceles, se avanzd hacia una estructura de me
nor dispersién y ademas imblicéfuna reduccidn conjunta de Tos
nivetes arancelarios vigentes a fines de 1984 y que habian si
do elevados progresivamente durante los tres afios anteriores,
en el marco de la dificil coyuntura por la que atravesaba en
tonces el pafs. Sin embargo,kse mantuvieron las caracterfs
ticas tradicionales del régimen érancelario colombiano que
otorga una mayor photeccién a los bienes de consumo y equipo
de transporte y niveles mds:bajos para materias primas y bie

nes de capital.

Por q1timo, los avances en la tasa de cambio. real permitjerbn
también racionglizar los estfmu]os tributarios a las exboffa
ciones, gue en bo]ombia, como en otros paises;'operan a tra

vés de l1a figura de una devolucidn de impuestos indirectos a

4
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los exhprtadores,‘mediante el otorgamiento de un titulo de
nominado CERT; _En‘1985; se efectusd una selteccidn rigurosa
de Tos pﬁbductos que se beneficiarfan del instrumento, elimi
nandolo para bienes qhé ya habfan madurado suficientemente,
como es el caso del garbén, asi.como Tas flores, textiles .,
confecciones y. productos ‘de cuero d1r1g1dos a ciertos merca

dos. En genera1 se TOQPO‘KedUCTP el nivel del estmmu]o‘dé

manera que - a f1n de:aﬁo se situé en un rango entre 5% y 4%

S - del. valor del re1ntegro correspond1ente, s1endo sin embargo*

[

"CHR ai”HE’]bs biénes sujetos

i emes .?*«+>-—er"97'e1”que “AGEIFE ET m VO

“al auxilio.

Desde 1uégo;'1as exporfécibnes contindan recibiendo adecua

X f . - .da findnciacfﬁn,,tantd para apoyo-de capital de trabajo co
=;A*;f ’M : mo;paraﬂadquisicién*dE“equibo y'techo]ﬁgfa y para’ permitir -

crédftos posf—embarque a los compfadpreé‘fqréheos; a.traﬁés

de PROEXPO, entidad aue ademés'brinda in apoyo integral en

materia de promocifn, mercadeo y asistencia técnica.

En 1986, el sector externo estuve influido de manera deé{ST
© . vapor Ta evolucién del mercado mundial del café. Sin em
'bargo; también se Cimeﬁtﬁ en los avances de las exportacion-
nes de carbon y el 1n1c10 de ‘las exportaCTOnes de petro]eo.
Ademas, sus resu]tados ref]eaan el desembolso del cred1t0
751nd1cado_por un monto de US $.955.7 mi]Tones@ cOhcedido por

un conjunto de 200 bancos, actuando como agente el Chemical

iad BT CARTAGE NA
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Bank.

Los sucesos en materia de tafé determinaron un derrotero
creciente de ingresos, plantedndose la necesidad de disefiar
una eétrétéﬁia aprébiéda para ap?ovechér de manera creativa
esta coyuntura, evitando en particular, un desbordamiento
temporal de la demanda, que habrfa generado fuertes presio
nes inflacionarias con el rieégo de conducir a unznuevo pe
rfodo de ajustes cambiarios gue a la postre: habrian des

[ Lioe e [

e = e—ed lentado 1a5~expoft&cione&-nowtradic%ona]e5f~'

De otro lado, es importante aclarar que las pe%spéctivas a
biertas con el pétréleo y el carbén, no se ensombrecieron
significatiﬁamenté por efecto de las prohunciadas bajas en
el precio del crudo. En efecto, su fmpacto sobre los ingre
sos de expdrtaciones se viQWCOMpensado por 1os menores egre
.50S que tuvo el pais para atender las impohtacioﬁés de gaso
Tina y las compras de crudo nacional a las compaﬁias extran
jeras en el pais, ya que la produccidn prdpié de Ta ehpresa
estatal (ECOPETROL) no alcanza a suplir las necesidades del
pais, debiéndose importar gasolina y adquirir crudo nacional
de Tas empresas éxtranjeras, el cual es pdgadero en un 75%
en moneda extranjera. Se estima que en 1986, pese a la re
ducéidn de los precios del crudo, el balance de las operacio
nes comerciales petroleras en moneda extranjera. reportard. al

pais un déficit de sélo US $ 9.1 millones, en contraste con
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un déficit. de US. § 429 millones. obtenidos en 1985,

La actividad petrolera en Colombia ha sufrido un vuelco to

taf como conhsecuencia de recientes descubrimientos de betré
Teo en diversas zonas. Las re§ervas de los nuevos yécfhﬁeh
tos le permit{rén'ser autosuficientes en materia de crudo y
vincularse, a partir de 1986, después de 12 anos de receso,

al mercado internacional, como exportador de este producto.

E]ﬁpriﬁfﬁba1'HEstuﬁ?ﬁmieﬁ%o es el yﬁ?ﬁmiéﬁ%o.HE"Caﬁodlimﬁﬁfﬁ'
situado en la regidn oriental de]'pais;'cerca a Venezuela ,
encontrado en désafro110'dé 1a Asociacidn entre la empresa
estatal ECOPETROL y'el Consorcio Anglo-Norteamericano Shell
Occidental. Las estimaciones sobre reservas récuperab1es de
dicho yacimiehto 1legan acerca de 700 millones de barri1e$';
la mitad dé] total de Tas reservas actuales. Como complemén
to a la infraestructura deftcdmpo, se'éonsfruyé un oleoduc
to de 760 kms. que comunica el yaéimiento con_el puerto de

Covedias en el Océano Atlantico.

Como consecuencia de 10s nuevos ha]lazgos;'1a'produccién na
cional de crudo aumentard de manera signifjcatfva a partir
de 1986. Segiin las G]timas proyecciones, &sta pasard de
176;300'barri1és'diérios {bs-d) en 1985 a 304.500.bs-d en
1986 y 382.800 bs-d en 1987, cuando'se-éstabiiﬁzaﬁsu La em

presa colombiana de Pétr61é0; ECOPETROL, gue hasta 1985 .56
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To exportaba. fuel-o0il.(y pequefias cantidades de otros pro
ductos), comenzars a exportar ademis crudo, estimindose su

‘cuantfa para 1985 en 43.800 barriles diarios en promerio.

Téniénddﬂen'éonéidéracién Tos hechos anteriores, las estima
¥ ciones de 1a balanza de pagos 1986 sefialan un impdrténté a
vance en la cuenta corriente en 1986, derivado del saldo po
sitivo del intercambio cdﬁeréiai, cuyo superdvit aséenderia
a vaioréé‘supériores a Tos US § 1.800 millaones. EI café co
-~-n.#»%wu-urnhmo;es!idgdcb;edeberérapﬁrtﬁruuﬁ_vélor significativo-falrede - - -
dor de US § 3.000 millones), .mientras se éspé?a un crecimien
to de las exportacibnés no tradicionales alrededor del 18%,
-par Su*barte las ventas exterﬁas de'petréléo'y derivados se
estiman cerca de Uf $ 500 m111oﬁes'y Tas de Carbén en US § .
212'm11]onesﬁ= En conjunto se nrevee que las exportaciones
de.biehesl‘(fhcluyeﬁdo la monetizacidon de ovo) tandrén un

crecimiento cerca del 45% respecto a 1985.

Este comportamiento permitid susteﬁtar un avance gradual de
las 1mportacibnes;'1as que sin embargo no crecieron mas alla
de 1o0s requerimientos de Ta ecOhomia: Vale destacar la re
duccién sustancial de las combras externas de gasolina y o
tros derivados de betrﬁleo; con la cua1,'bese a que en su
conjunto, Tlas importaciones s61¢0 crecen en un 2%;,1as de bie

nes de capital revelan un importante avance.
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Por su parte, la cuenta de servicios incrementd. su saldo ne

~gativo por efecto de las mayeres remisiones efectuadas por

los inversionistas extranjeros; en particular del petréleo

y el carbdn. Por el contrario la cancelacidon de intereses

de Ta deuda externa registrd niveles levemente inferiores

a los de 1985 y como en aﬁos.ﬁrecédéntes,'COhstituyé el fac
tor principal del batance negativo de la cuenta de servicios.

Aunque el pafs se‘beneficié por la reduccidn de las tasas de

‘1nteres en los mercados 1nternac1ona1es, S efecto se. compen

de las monedas europeas y el yen japonés frente al dolar nor
teamericano, ya que una parte de la deuda estd denominada en

tTales divisas.

En cuanto.a .la-cuenta de capital,-mientras los recursos de
largo plazo registraron incremento, los de corto plazo con
solidaron movimiento negative, con 1o cual en su conjunto ,

el pais recibié una financiacidn neta inferior a la de 1985.

- Este resultado fue congruente con el mayor incremento en las -

reservas internacionales, que fue-dei‘orden:de Us $°1.410 mi

loones, sobrepasando de nuevo la meta establiecida.

Los recursos de largo plazo, contemplan el ingreso del crédi

to sindicado, mencionado atras. IgUa]mentE'inciuyen,'huers'

recursos de arganismos internacionales, en particular los pro

venientes del Banco Mundial y Banco Interamericano, dirigidos

4r
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a apoyar el programa de recuperacidn de la economia, liga

do a los planes de consolidacidén de la actividad exbortado

ra; saneamiento del sistema financiero y apoyo al sector a

- gropecuario e industrial principalmente. La inversidn ex

tranjéra por su parte, aunque continud siendo dinamica gra
cias a las politicas de apertura y garantias en que se desa
rro]la:fue inferior a la de.1985, debido a que 1los grandes

proyectos del carbdn y petrdlec estdn en su'fase'f1na1.\

u 2

"En cuanto al signo negativo de

R el nasiomn maake o = e o e e e

nto al Tas tréﬁsacé}bﬁéé Financieras
de corto p1azd; resulta badsicamente de 1la canceTaciﬁn de a

creencias en cabezd de entidades desentralizadas del 'sector
oficial, el Fondo Nacional del Café, Ecopetrol y Carbocol

en -concordancia con el-crecimiento de sus ingresos por las

‘exportaciones de café y de crédito externo a Targo plazo. -

1.2 . MARCO JURIDICO PARA EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO COLOMBIANO

Mucho se ha mencionado y debatido por la opinjén,nacfonal‘g

e]_prob]ema del‘endeudamiento externo de nuestras emﬁreSas.

A este respecto, es menester distinguir entre el endeudamien
to total deT'paTs y el de algunas de sus empresas; _En cuan
to a 1o primero, debe afirmarse sin vaciIaciones; que habien
do sido Colombia especialmente cauta en la utilizacidn del

crédito externo, tanto piblico como privado, su monto tota]

o ___,_f_‘.-—-—-‘\h
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no rebasa 1imites razonables, 1os‘interESEs s0n moderados

y los vencimientos cémodos, todo lo cual contribuye a que
el servicio (amortizacign e interéses)‘de Ta deuda externa
total, apenas:'represeﬁta 2&52%. de 1os ingresos corrientes
de divisas del Banco de Ta Repiblica. Colombia continia
siendo, pues un buen deudor y un buen‘riesgof' Sin.embargo;
la carga de 1a degda externa;.gravita'pesadamente‘SGbré.va
rias de nuesffas ﬁés importantes'empresas,'Pues'91 a1t0'jn.

dice=de-endeudamiento,'tradfcibna] en tas sotiédades'co1dh’

““bianas, ha venido a sumarse rec1entemente,'eT 1ncesante cre
c1m1ento de las tasas de interes'en los mercados mundiales
de cabital y el ritmo acelerado que ha sido necesario impri
mir a la devaluacidn del peso para mantener la competitiyi
dad de nuestros productos en los mertados'externos, aseguran
do un normal crecimiento de las exportaciones y en el inter

no, permitiendo que hagan frente exitosamente a Tas imperta

ciones legales y al contrabando.

No resuita extrafio entonces, que Tos empresarios hayan deman

dado un alivio a su s1tuac1on ¥ aduc1do, entre otros argumen

tos, que el ritmo de devaluacién se elevd a niveles imprevi

sibles a Ta luz de su comportamiento histdrico. E1 goebierno

tomé cuidadosamente nota de -tales demandas <y procurd darles

satisfactoria .yhéquilibrada respuesta con Ta resolucidn 33
de Ta Junta Monetaria. Ella autoriza al Banco de la Repibli

ca para vender a cfédito, a los deudores de obligaciones ex
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ternas, titules representativos de certificados de cambio

gon que servirlas,. congelando asf las tasas de cambio vi

~gente al momente de la venta; la devaluacidn se compensa

sin embargo, los intereses flexibles y con un ajuste final

‘que se hace en funcidn de ella.

Como bien 1o sefialé el Doctor Edgar Gutiérrez Castro. la
referida formula tiene muchas ventajasi las numerosas crf

ticas que se Je- han hecho parecen surgir de. un mismo fondo,‘

.j‘.’
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AU sabErT “1éhﬁesoluc1onﬁnow1nc1uye subs1d10#a4gunamupuestomm“_.

'que no elimina el riesgo cambiar1o, sino que lo difiere, .0 .

orientacidn que compartimos.

Sin embargo, la férmula en cuestidén por razdn de su propia

‘naturaleza, ampara-Gnicamente a-los actuales deudores. Su. ..

gerimos que en un principio de solucidn genéra], para 1los
deudores de hoy y del' futuro, se hallan en el antiguo sis

tema cambiario que previé el decreto 444 de 13967,

En efecto: su articulo 10 disponfa qué Tas divisas se nego
ciarian en dos mercados: "COPFesbonde a la Junta Monetaria
-continuaba 1a norma- seﬁaiar inicialmente los ingresos "y
egresgs que constituyen cada uno de los mercadas de cambio
exterior pero Tos que se asignen al mercado de capitales
podrén trasladarse al certificado de cambio mediante reso

Tuciones de Ta misma junta®.



" Sobre este Gltimo particular conviene recordar que al expe

CR-

El 9&rrafo.transcrito refleja con mucha fidelidad, dos preo
cupacicnes dominantes al momento de expedirse el estatuto:
La unificacidn cambiaria y la devaluacidén de 1a tasa de cam

bio. a través de Tas osci]ac?bnes'a1 alza de los certificades

de cambio.

dirse el decreto, el peso estaba altamente sebrevaluado y

que se-benSd‘devaTuar1o gradua1mente,'a través dE‘1a opera

"’

;Gh

'c1on del mercado de cert1f1cado, pero “Como s6- JUZQO queese T

mecanismo no era el mas adecuado para tratar los "1nv1s1b1es

(capitales, servicios y transferenc1as), se 1deo para ellos

otro mercado, el de capitales, con una tasa fija de cambios

mis baja, que sefialarfa la Junta Monetaria. Pero este dua

~Tismo se establecid coémo transitorio y e1iminab1e cuando Tas

dos cotizaciones estuvieran al miemo nivel. Conforme a aque

110s criterios actud la Junta al ejercer las facultades que

" se Te concedian, sin preveer que ene 1 futurc pudieran sur

gir situaciones andlogas a las existentes cuando se prepard
el estatuto gue exigieran como mal menor, un sistema transi

torio de tasas mialtiples:

Fstos antecedentes y los desiderata de unificacidn y devalua
cién tan caros para la teologia del FMI, exbWican porqué al
nivelarse la cotizacién de los dos mercados cambiaries Ta

junta expidid su resolucién 24 de 1968 -que dio el golpe de



“gracia al mercado de capitales; trasladando, con tiquete

de una so1a'via todos sus rubros al de certificado de cam
bio, sin presentir que el mercado de capitales habrfa sido
instrumento precibsiSimo para el manejo de situaciones cam
biarias como la preéente; en las cuales chiocan 10s objeti
vos de fomento a las exportaciones y de lograr preserVacidn

de tasas moderadas de interés.

Efect1vamente. E1 fomento de Tas exportaciones exige mante

. At i IR 2 e et

ner 1os prec1os de nuestros productos en n1veles compet1t1%
vos con los del exterior. Las variaciones en el nivel gene
ral de precios del pais comparativamente con las que ocurran
en los mercados fordneos de nuestros productos, pueden afec

tar la tasa de cambio flexibie (Crowling peg), propia del

mercado de certificado de cambio.

A diferencia de lo:anterior, el logro vy preéervaciﬁn de ta
sas moderadas de interés, depende en buena parte de la va
hiacién‘que tenga la tasa de cambiorentre el momento de Tla
contratacién del préétamo y el de su servicio; es decir,de
la variacidn que haya sufr1d0 la tasa de cambio ap11cab1e
al servicio de las deudas, la cual deberia hacerse atend1en
‘do a los tipos de interés que prevalezcan en los mercados
internacionales'dé Cabital y a los que se desean que brimen

en el pais.
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Si pafa:e] éeryiciq.de la deuda se aplica la misma tasa fle
Xib]é'Que‘para el fomento de las exbortacionesa'el'dEudor
sufre tanto la inflacidn externa. -implicita en las tasas de
interés del exterior- como la interna, acumulada desde que
se- atras6 en el proceso de devaluacién, pues es en funcidn
.7!‘ | de ésta que se ajusta la tasa de cambio de1‘certificad0;
Los resultados son una carga financiera inmoderadas para Tos
deudores de obligaciones e%terhas y-una fuerte presion 2l

alza sobre las tasas internas de 1nteres§‘CiPCUnstangiQS_am

AR g i i e A et e
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‘bas desfavorables para- Ta producc1on y el empleo.

Después de largos estudios, ilustrado por el-panorama bien
sombric que circunda a los sectores productivos en la actua
. lidad por los altos costos financieros;'se'ha'llegado a acep
| 7taﬁuqué elfprihcipio‘dé unidad de la tasa de'cambib; por el
éua] tanto se batalld. merece una excepcidn para el modelo
dual de mercado de cambio exterior que COnsagraﬁﬁs,'camo,e
tapa transitoria en el decréeto 444 y que abandanamos una vez
superada dicha etapa, al expedir la resoTuciéﬁ 25 de 1958 de

Ta &unta Monetaria.

E1 dnico escripulo que afin quedaba al lado de un-ciertqzte
mor reverencial hacia. el FMI en cuyas garras es'brevisihle
que cafgamos nuevamente; é juzgar por el deterioro del sec
tor exterho-de nuestra economia, era de que el sistema dual

1levara a pérdidas para el estado y a correlativos subsidios

i '
tﬁ:bhz::loczg YVinwets |
rernsnaez 9 Ma_w.d i

:




48 e;q,

al sector privado, que no estaban justificados por graves

razones sociales.

Por fortuna es probable que no ocurfa as?, por que los egre
sos de un hibotétﬁco'mértado de capitales, por el cual " en
trasen‘los‘préstamos externos de ﬁarticuTéres;='han sido
‘iguaTeS'a Tos ingresos;~como se comprobaron porf1os datos
presentados por el Banco de la Repiiblica, correspondientes

a la'Targa serie de 1976 a 1983. En;é11a, el neto resultan

TTie de susiracr de oS Thoresos de préstamos privades 153E

gresos correspondientes a amortizacidén e intereses de la
deuda privada era éero, salvo en 1983, cuando el resultado
fue negatiVo en cifra ligeramente superior a loas US § 460 -
millones. A pesar de gue ﬁor entoﬂces;ga}gunas importantes
formas de endeudamiento externo estaban prohibidas.  Es de
cir, que el supuéstb mercade estaria equilibrado, por regla
genera]Q sin que hubiera necesidad de transferir ingresos
del mercado de certificadonde cambio y por 1o tanto, sin
riesgo inminente de pérdidas para el estado y de subsidios
inconvenientes para los parficulares; ademés,-para compen
sar un.eventual deééqUi]ibrio; podrian 1levarse al mercado

de capitales otros renglones adicionales de invisibles cu

. ya naturaleza no se adecie al sistema del certificade " de

cambio.

E1 decreto 444, fue lo suficientemente bien concebido y re
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dactadg, como para dejar resquicios por los cuales pueda
falsearse su esbfrituﬁ La unificacidn.cambiaria, Togra
dé ésta; ho da lado b&ra regresar al dualismo, por acon
sejable que este Seaﬁ ET1o no por que el estatuto carez
ca de flexibilidad; pues &sta ha sido undnimemente recono
cida bor su$ andlistas; inicialmente, para,criticar10< y
Tuego. para alabarlo cuando transcurrido el tiempo, pudo

ser juzgado éon_mayor objetividad.

“WopGdvTa pues, 1a Junta Monetaria,

apoyada
nado Decreto 444, tomar .del mercado de Certificado de cam
bio los ingresos y egresos de préstamos privados ¥ trasla

darlos al mercado .de CapitalesﬁV Cierto que no hay prohibi

cién expresa al respecte, nizen el articulo 10 del estatu

‘to, antes transcrito. Ni en finguna disposicidn que de €]

hayamos podido-entohtrar: Pero la negativa vive en Tas en
trafias de esa norma y se ajusta a la intentién unificédgra
que presidio SU‘exﬁedicién: Tras]adado‘deT'mercado-de ca
pitales al de certificados\todos los)renglones'que 1o cons

tituian, hace falta autorizacidn legal para regresarlos.

Eila por lo:demas no pude ha11arse'En'Ta‘nueva ley Marco
de Comercio. Exterior (14 de 1983), pués é&sta se limita a

su objetivo sin entrar en el tema cambiaric. -

Seria menester, entonces, una nueva ley: . Espécifica o mar

con €1 mencio "

55
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cq‘de cambie internationales. Esta. Gltima satisfaceria
Tas normas. constitucionales que mencienan expresamente
ta? materia dentro de las susceptibles Ley Marco y de Ul
teriores Decretos Autdnomos, del Ejecutivo, lo cual permi

tirfa. otras reyisiones del estatuto cambiarid.‘_
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2. CAUSAS INTERNAS DE LA DEUDA EXTERNA
COLOMBIANA |

2.1 EL DEFICIT FISCAL °

B R R oseneie e ks ool Sn s el wgmact bl SadlD

= = g mtemperar. L b pR o me . S Fhesmn SRS f smeemn el e cnows's

" Es una simple operacidn aritmética que refleja un proceso o

mediante e- cual se Te quitan y se le devuelven recursos a
Ta sociedad y ese proceso altera.en una u otra forma, "la

distribucidn del ingreso.

- ;}.‘;;@.4. e . . — - o

Para el ca50‘particu]ar ae;C01ombia; el déficit, cpmo sfnfe
sfs del problema fiscal del pais viene suscitando vilidas
inquietudes y hasta ciertos desaseciegos ya generalizados
ent%e legos y entendidos. Natéralmente, gste no ha sido un
fendmeno de aparicidn repentina sino de gestacidn progresi’
va de suerte que el déficit preccupa hoy no sé]o‘por,SUfﬁa

Tor absoluto sino por la velocidad a la cual se acrecienta.

E1 déficit fiscal medido como el exceso del gasto sobre el

ingreso del sector oficial ha sido motive de constante preo

‘cupacidn para las autoridades colombianas.
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ngrar Un‘saneamiento-dei sector fiécaT constituye elemento

 }undament§1.de1 reorden&mfentOMeconém1co; dada Tla conviccﬁéh
qué.se‘tiéné acekCa’de]'efeéto nocivo de un amplio y'pkdioﬂ
gédd déficit sobre el ahorro de 1la ecOnbmf&'y bor.tanto, s0
bre la ¢apacidad de crecimiento futuro. |

Elemento de especial preocupac1on ha s1gn1f1cado e1 hecho de
r f"i :“ que gran parte de 1a f1nanc1aC1on de1 def1c1t recae . en expan

sién pr1mar1a y amenaza asi Ia estab111dad de precia de_ la

L e gt et gl e

“ecofiomiatT Igualmente eP"def1c1t coTonbiano pub]qco se;ﬁdént14flu“

Basy ot omoap o gara ,_..._—Lﬂ,‘,_._-_l-.. " .,__..;‘_.n.v,.f,

B I R Lo cde S mases san

fica como una causa fundamenta] de] desequ111br1o de] sector
externo y del pobre desempefio deT'SedtOr real en aﬁos!anter1o

res.,
-.2:1.1- Causas: del Desequilibrio- - .. .. -

E1 desequilibrio fiscal‘de la nacidén ha. sido el'resuitado-de
una serie de factores para los cuales'cohtraste 1a'faci1idad
de un diagngstico con 1a dificultad de su tfatamiento; lTos a
nalistas y los expertos co1nc1den en sewa1ar Tos a1tos nive
les de evasxon tributaria coexistente con un s1stema frag11
de 1iqu1dac10nes; recaudos y controles; la enorme vulnerabi
lidad de las finanzas frente a las bruscas modificaciones del
sector exterho; dadé 1a'importancia relativa que han tomade
Tos 1ngresﬁs'iﬁdirectbs provenientes del comercio exterior

(impuestos de aduana, impuestos a las ventas sobre importacio
i) P A B Lk ST e
eyt AP

SlictE e
i ﬂgmnand

FasnafOfZ d

ettt
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' ineficiente para cump11r con los obaet1vos de rac1ona11za o

‘cign ¥ control del. gasto Dub11coi4 Todos” éstbs Tactores” e

nes y utilidades'en'opérﬁcibhes'de cambio exterior); el al

-to volumen de transferencias de1_gobiérno central a-otras

entidades gubernamentales que a la postre;'se ha “traducido
en'deseSﬁimUTO'ﬁara el esfuerzo fisca] de las entidades re
ceptoras,.la profus1on y el vo]umen de 1as 1lamadas rentas
atadas o con dest1nac1ones espec1f1cas que le han: qu1tado
flex1b111dad y eficacia a la as1gnac10n de los recursos; fi‘ﬂ

na]mente por e] 1ado de los gastos, un sistema presupuesta]

s [

han conJugade en menor o mayer’ grado para produc1r el des

arreglo de las f1nanzas piblicas colombianas.

'2.1.1.1 La Evasion

Los interéses-partiéularesTle'fijan un TTmite‘superiqr al

-cump11m1ento Vo1untar1o de Tas obligaciones tr1butar1as .

Por esta razén, para el adecuado funcionamiento de un sis
tema impositivo es indispensable contar con un sistema ad

ministrativo que impida la evasidn, pero también es necesa

rio evitar que la carga efectiva de impuestos_no'sea'tdn al

ta que propicie la. evasién. Dadas unas condiciones subjeti
vas relacionadas con la justicia social el presunto evasor

hace un balance de riesgo y retorno, por encima de un cier

'to nivel de tr1butac1on, Tos incrementos en 1a carga 1mposr

tiva incentivan la evasién al aumentar la rentabilidad del



‘.i heQasqr-- A su turno. las med1das que representan una mayor.e
ficiencia adm1n1§tfat1va ¥ mayores controles y sanciones le
“gales desalientan la evasién al disminuir la probabilidad
del éxito del evasor y‘auméntar suwrjesgo{ Aun cuando el
Cgobiernd ha tomado medidas encaminadas affrenarieséapes*tri
‘. y. butarics todavia e$ muche To que se puede lograr en ese cam

po.

En paises como el nuestre, la 1ey‘tributaria.tiene,que mos

EORUR ‘_.r.“u;,..:,ﬁ,,‘,;4, e J‘:“_‘,:t* *.Mj,lg_,__ ;L Commaw _aeoamn oc g wE s m@ o te p memE o= - §D o EEL ey w‘,‘L.A.N, L

“trar permanenciaTen -su=severidad-porque-el: 11mvte super1or e

: ‘ de trlbutaC1on voluntaria de nuestra gente no es muy alte, -
aun cuando Se ha recurr1do a per1od1cas amn1st1as tr1buta
rias, Tas cuales han producido‘poco 0 nada, en cambio pre

paran mentalmente al contribuyente para que continfie evadien

,‘. - . -
. . ..do .en espera de.una.préxima amnistfa.. = . . e
2.1.1.2 Las Traﬁsferéhcias
Estas constituyen una de las mayores cargas para.el'presu
puesto naciOna],'exb]iban-apfoximadamente el 40% del teotal.
&

Las transferencias agruban brincipaTmente las erecgaciones

que tienen que ver con organismos de CaréctET piblice como
las entidades descentralizadas, los municibios,iTas cajas

de previSjén secCiOnales; los FER;KTOS servicios seccionales -
de salud, las universidades y hospitales regionales; su ob’

jetivo final en alta proporcién es €1 pago de remuneracién



NI
g,

~de los empleados pﬁb]icés né,inc1uidos en la némina dé1l3ec

: tof cehtf&].' Incluye ademds, TaS'contributiones a la segurf
dad soc1a1 (Cesant1as y Pens1ones),‘cuotas de agunos ofga
_nismos como eT SENA Esap y cajas de compensac1on familiar,
105 subs1d10s, convenios y auxilios que son cance1ados a par

¢ o t1cu1ares y 0rgan12ac1ones 1nternac1ona1es.

En las Tablas 1'y'2‘ se7ob5efva la evb]wcién de']ds"difefen-

R TR =X 20 componentes de - este grupa,M_En 1987 1as ~transferenci

T emmed e ﬁ_rf;.f:;;--~ e NSt s e A e S o ST T A S = e =5 S Wo —guprEs T . om oo

fin evEer R = Agas - r T .__zﬁ

ascend1eron a $ 468. 543 m111ones de pagos, c1fra que. resuil
“ta super1or en term1nos reales en 40.3% con la de 1980 Yy en
‘12.6%_con Ta de 1986. En el’ perigode 1980 - 1987 regwstra

una expansién real promedie del 4.2% anual:
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Ateﬁdiendo a su nivel estructural, el mayor peso relativo °
‘To tiene e]'item relacionado con el funcioamiento de las en
. tidades adscritas;'explicado por la carga que SighifiCa el
| 'soﬁtenimiento de Tos establecimientos pﬁbTicos,‘1os munici
Pios;'lds FER y 1los serv?cibs seccionales de saldﬁ. E1 ru.

. " bro crecié en‘eT'perTodo-éT,50;7%

_2,1.1.3' Las Rentas Atadas

DélutotaT de 1ngrésos'¢drrfentequué'entran_a la nat1on,u a
B parte de ellos son rentas amarradas a'un determinado uso, ‘es
decir, son recursos que hacen parte del presupuesto nac1ona1
pero no ingresaSn a la unidad de caja $ino que tienen una des
L _!‘j tinacidn especifica; A111 estdn entre otros, e1;1mPUESto ad
| “valorem'de Ta gasolina gie nutre al fondo yial, 1 situado

fiscal y la cesidn del'impuestb a las ventas.

Ademds, el presupuesto de les establecimientos piblicos, que
es diferente al de la nacién, contiene un cierto porcentaje

como rentas atadas, que generan como impuestos de némina vy

' & | proveen fondos al ISS, al Sena, ICBF y a las cajas de chpén
sacién familiar. Finalmente hay un peguefio porcentaje de in
gresos generados por impuestos esbecﬁa]es'que van al fondo

nacional de café, PROEXPO y Fondo Nacional del Carbén.que no

hacen parte de ningin tipo de Tey presupuestal.
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En,cuanto‘al impuesto ad valorem a ta gasolina y ACPM (Ver
Tabla 3), e]’comportémfento de estos recaudos, estd asocia

do a dos componentes:

a) Consumo de combustibles:

B) Valor del impuesto que se cobra por cada galdn (impuesto

vial).

e g e E] consumo de estos productos (gaso]1na corr1ente,:extra y
w ACPM) aumento un 3,9% (71 m111ones de galones) al 1ograrl
o un-n1veT de 895 millones de galones en 1987 frente a los -
1. 824 m1110nes de 1986 El impuesto’en cambio, exper1men
td un alza del 23% desde finales de 1986 (de § 26. 49 a 32 58
~ por ga]qnlfh“Ej mqyor7r§c§gﬂqﬂpor'Fons1gu1entgi,sewexpljga
por‘gl'reajuste en él'precjo, més que pbr incremento en'e1
consumo; 1o cual permite teéricaﬁente un mayor beneficioren
]a‘rea1izacién fr importanﬁes ebras de infraestructUradcon
. templadas en el plan vfé? nacional. Para"fina1izar se :ha
ce un balance de 1o ocurrido eoﬂ 1a cesidn impuestos sobre
las ventas durante el afio de 1987. La ley 12 .de 1986, de
termind que Ta cesién por IVA para 1987, alcanzaria e1‘32%A
del total reconocido por el impuesto durante el afio. AS?}
para la vigenéia se apropiaron, segin ]a.]ey'dei'préSUbues
“to $ 64.176 millones de pesos distribuidos asi: Cajas sec
cionales departamentales'$78;461"m5110nes;'y mdnicibios’$ﬂ

55.726 millones (este monto incluye lo presupuesfado para

N g e

s T



intendencias y comisarfas), ver Tabla 4.

IMPUESTO AD VALOREM A LA GASOLINA

60

~ Afios

~(Mil1.61s).

Recaudos
(Mi11.$)

Consumo Com-

bustible Inflacién

Indice de-

Tasa de -
Impuesto

1982

1.587,5 20.095,1 24,1

o8,

13,5 =

w1983 1.653,5 . 24.670,3 16,6 - 16,45

1984
11985

1986

)

-i1987 -

. f1;895;3;.ah,hq

1.709,0 30.608,8

1.789,3 37,718,0

1.823,6 46.492,8

B 59.599,0 "

19,64
22,06
26,49

FUENTE: Revista Informe Financiero

TABLA 4.

CESION IMPUESTO SOBRE LAS VENTAS

A 31 DE DICIEMBRE 1987
(MILLONES DE PESOQS )

Conceptos

Apropiacidn
‘Definitiya_‘ - Apuerdos.1

Ordenes de

Caja

Municipios

8.450,8 - 6.760,7

5.165,3

TOTAL

64.176,3  51.416,9

46.558,1

.....

FUENTE:

Contraloria General de la Replblica.
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} De1 tgta1 aprepiado sélo se comprometio el 80% ($ 51.417 >
millones) del que Se gir6 $T46;558-mi110nes y se solicita
| ron reservas por $ 12.723 millones.
- 2.1.1.4 Elementos.Polfticos del D&ficit
L , Es necesario destacar un aspecto que casi siempre pasa inad

Lo vert1do en los ana]131s puramente econom1cos del def1c1t f1s

‘ca1. Se. trata de las presiones P011t1co Regionales, que se

~traduce-. .en. —el. desbondam1ento del. gasto pub11co.v "Por_Supues_

to, nos refer1mos a las 1eg1t1mas asp1rac1ones para sat1sfa
cer las neces1dades bas1cas del ser humano, sino a otro ti
po de gastos en 1nvers10nes suntuarias que las regiones a
travgs de sus:mas:mmportanteswvocenos,7er1gen en urgencias
nacionales. Es alli, en esas presiones, dqn@e‘se_inchaje]
Elemento Politico del -Dé&ficit, que asi conformado, adquiere
una categoria diferente al de un simp1e problema ecohﬁmiCo;
por lo tanto, un verdadero estatuto del gasto priico requie
b | re el compromiso de nuestros partidos para disefiar la férmu
la que contribuya a que los escasos recursos del estado se
asignen sobre la base de auténticas prioridades y no de in

contenibles presiones regionales o de intereses politicos.
2.1.2 Efectos Econémicos del Financiamiento del Déficit

A su turno la manera como se financia la insuficiencia de

P gt
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e GF
recursos corrientes'(don emisidén, crédito interno o exter

no), tiene implicaciones diversas que hacen que unos proce

dimientos de financiacidén sean menos sanos que otros.

Las éperaciones eféctiVas dei‘ﬁ}esqpuesto nacional arroja
ron ai*conc1Uir‘1987§ un défiéit efeétivb de financiamien
to (DEF) dé $4112.581‘m%i10nes (Tabla 5); equivalente - al
12.4% de -Tos ingresos ardinarios“de1 afio; coeficiente muy

'swm11ar a1 del ano anter1or, 12, 64.. Este resultado se ob

e T.,g.u,;,:,i - o w e B s
o e e mide Gobmoawbe e ta g oo Eemeiao_we w2 owme - L

‘l P

tiene de’ restar ‘a 105 1ngresos ordxnar1os de1 gob1erno?namw~;w~aﬁwwhu
.cional ‘$ 911. 267 m1110nes, los pagos efectivos totales $

1. 023 844 m1110nes. De-un afio a otro, el DEF se- elevd 'un

39.6% pero como proporcidén del PIB se mantuvo constante-,

1.3%.
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A-chsequEncia de1'sjgﬁifiCativo aumento de los ingresos co

rriantes'tantO'eﬁ'los cohceptos tributarios .como en l1os no

tributarios; e1'gob1erﬁo ha obtenido por tercer afio’ consecu

tivo un ahorro corriente;'$226;388 millones que no=5610'su

pera ampliamente Tos mostrados en 1985 y 1986 sino que con

319.:‘7 < trasta con 105 def1c1ts de comienzos de.Ta decada de 1os 80.
Este ahorro le permitid atender toda la 1nvers1on efectiva.

de 1987 (incluyendo buena Earte de la rebresentada en 1986)-

fﬁw&kayy generar tamb1en por segunda yez. consecut1va un superav1t |

s o . E R
. 1—_.__7.9: PO = &g = Y ] e ar T AT D R

de caja $ 34 H36. m1110nes, e] cua] a1canza para cubr1r el 24%

g e g e e

de las obligaciones financieras por amortizacion de capital.
2.1.3 . Los Bonos del Estado

'aébido=a4qué-é1mcré6{mﬁéntokae'1a‘deuaa:bﬁbTﬁéd'hacﬁdna1 in”
terna quée se acelerd en 1983 y 1984 (TabTa‘6), se explica

por qué ante el menor fﬂujo‘de recursos externos, se'fecurriﬁ
a la emisidn de Tos TAN y a la utilizacidn de Tos créditos del
Banco de la Repﬁb]icaﬂpara compensar la cérencia de los recuf

sos fordneos y el debilitamiento de los ingresos corrientes de

& . Ta nacion.
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Por el hecho de CohsidefarsE'a los TAN como 1los

;6,

dnstrumen

tas mds viables para atraer los ahorros del mercado finan:

ciero, estos instrumentos sobrésa1en ampliamente dentro del

.grupo de otras ob11gac10nes (de la compos1c1on de Ta deuda

: pub11ca 1nterna)3 Tos cuaTes presentan despues de un elevado

°~crec1m1ent0'entre.1985 y 1986, una detencidn de su crec1m1en

te en 1987, ver Tabla 7;_ Esto debido a que lo trasladado al

fondo de amortizaciones no compensé el total de ob1igaciohes5

creenc1as.

q,m-n LT ASTE B nmet Smm TSR W WL S semen R T o L QTS L UR 3 5 S e e s i P b 2 e o Y

TABLA 7. EVOLUCION DE LOS SALDOS DE LOS TAN

1982 - 1987
( MILEONES DE PESOS. )

AROS 1982 1983 1984 1985

1986

‘. 1987-

‘saldo - 19.517' 28.230  79.364

Estructura % . 18.7 9 8 - 17.4

FUENTE: Informe Contraloria General de la Repiblica.

2.1.4 Equilibiio de Gastos e Ingresos

- A principios de 1980 ‘en el pais reinaba un marcado desajus

te entre los ingresos y los egresos de Ta nacién.

E1 dete

rioro de los ingresos tributarios de origen interno habia o

bligado al gobierno a acudir en gran proporcidn al crédito

. -teniendo. que descaplxa11zarseknara poder cump11r con_sus. . a _ .

e i 5 e

2
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externos‘y a‘lqs rchrsgs de la'cuenta especial de cambios,
" pero. cuando Se detqu la afluencia. de .recursos fordneos, se
dio Ta baja de Tos ingresos ﬁresupuesta?es;‘viéndose el go
bierno en la obligacidn de adobtar un proﬁeso de ajuste en
1984; ausbiciado por-e]'FMI; el cual buscaba reducir el dé
ficit fiscal, adoptando restricciones severas a}‘gasto pl

‘blico y reordenando a1 manejo presupuestal.

E1 desajuste per515t1o durante 1985 y la escasez de recuy
ﬂsos era- cada VezZ- mas cr1t1cay ca511gandosé mas-a 1a 1nver¥*“
sién que al funcionamiento y al servicio de Ta deuda. An

te esta situacién fue necesario apelar al ahorro-interno pa
ra financiar proyectos de inversién y asi suplir los faltan
tes del presupuesto.

En la vigencia de 1986, en donde la mejora del mercado inter
nacional del café a finales de 1985 (con el respectivo ajus
te dentro del programa de monitoria del FMI), se'COnstituy§

en el determinante principal del satisfactorio resultado del

mencionado aho.

Al comenzar 1987, las finanzas del gchierno tuvierOn un com
portamiento favorable y se Togrd disminuir la brecha entre
ingresos corrientes y gastos efectivos de tesoreria; el cre
‘cimiento de la economia fue bastante satisfactorio ¥ el re
sultado fiscal positive. Sin embargo;'ei'manejO‘presupues

Y
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tal fue deficiente y los problemas cr8nicos del mismo siguie

ron presentdndose.’

2.1.4.1 Presupuesto Nacional

En cuanto a su configuracidn, se ha entendido este como un
documento piblico en el que se sintetizan los propbsitos de

accion del gobierno.

_E1 andlisis del mismo..permite apreciar- en todo-su -conjunto;

B e

las grandes funciones del estadog los recursos de que dispo
ne y el criterio con que realiza su obra social y po]itican
Una vez se ha configurado el proyecto de presupuesto, el Mi
nistro de Hacienda 1o somete a consideracién del Congreso
~en los primeros diez dias de sesiones ordinarias. De 1o con

trario regird el presupuesto del afio anterior.

Para una mejor interpretacidn de este aforo, se analizardn a
grosso modo los rubros integrantes tanto del presupuesto de

ingresos como el de gastos.

Segﬁﬁ la Tabla 8 Tos ingresos clasificados presupuestalmente
como corrientes, ascendieron a $ 989.482 millones, que deno
tan un aumento némina] del 43;3%,respecto de 1986;‘partici
pando del total ingresado en un 79.5% destacéndose'dentro de

este los ingresos tributarios como los de mayor peso, 79.5% .



————

€9

del total, aunque es importante destacar el paulatino repun

te WQgrado en los de cardcter no tributarios.

%5
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Separando 1a tributaciﬁn ségin se derive de actividad inter
na y-o externa, es posible apreciar que los primeros mantie
nen el tradicional liderazgo en su ﬁarticipaciﬁn, ne obstan
te el cada vez creciente avance en 1los abortes de Tos gravé

menes aplicados al sector exterior. De este modo, mientras

‘las operaciones internas reportaron mds del 60% a lo largo

del periodo, en 1987 se sitdan en un 57%. Oportunamente las
transacciones con.él exterior que habfan logrado su punto ma

ximo en 1986, 37.5% se elevaron en 1987 al 43%.

En cuanto a 10s recursos de capital, disminuyeron el 5.2% no
minal, situacién que no se habhfa presentado en el periodo con

excepcidn de 1982. Vale Ta pena destacar sin embargo, que

en 1o0s recursos del balance se incorporaron mds de $ 42 mil

millones (superévif fiscal de 1986, por $'17,995;mi1]ones',
retenciones en la fuente no solicitadas par los cantribuyen
tes por $ 14.883 millones, y scbrantes de apropiaciones de
otras vigencias por $ 12.196 millones), los cuales permitie
ron financiar igual volumen de gastos, compensande asi la

escasez de créditos.

Por otra parte considerando las caracteristicas del gasto
pﬁb]ico, Tabla 9, se tiene que el principal causante de la
expaﬁsién de éste, en el perfodo en mencidén fue sin Tugar
a dudas el servicio de 1a'deuda; el cual se incrementd un

139.9%,; en tanto que el funcionamiento tuvo un comportamien



-~

to mds razonable al crecer el 29.7% aunque con marcadas os

cilaciones en los afiecs intermedios de Ta serie.
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Ahora. bien, antes de 11égar a su forma definitiva el presu
puesto debe superar diferentes etapas que introducen sustan
ciales modificaciones a la apropiacidn inicia1; 1o cual hace
pensar que la 1mbrevisi6n; la falta de orden, las equivoca
ciones en el proceso de planeacidn y programacidn del presu
puesto, se enmiendan a través de modificaciones y adiciones
durante la ejchcién'de1#mismo; siendo este (Ta ejecucién),
Ta etapa més critica de todo el proceso, ya qué su manejo es
complejo y donde mas c1aramente se perciben Tas inéficiencias
'ﬂadm1n1strat1vas, caracter1zada por e1 exceso” de papeieopy’tféi‘
mito]ogia, restando claridad y agilidad al pago de los compro

misos.

En el trasncurso de la vigencia presupuestal se presentan in
exactitudes en la fijacidén del presupuesto final y para elle

se recurre a modificaciones y traslados presupuestales.

Las modificaciones netas, representan cada afio sumas aprecia
bles con un promedio del 35.6%, siendo 1a mds alta en 1985 y
1986, con adiciones equivalentes al 52.3% y 49.0%,resbectiva

mente.

En cuanto a los aforos definitives, el de 1987 .es superior al

de 1986 en 27.7%, Tabla 10.
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2.1.4.2 Presupuesto Monetario

Adoptando especu§1 atencidén al estudio-en cuestidn, los au
tores tratardn de dar un enfoque prdcticamente tebrico, no
destigando en ningin momento algunas interpretaciones esta
disticas, qué,comp bien es sabido, necesitan de un riguroso

andlisis para ser enfocados de manera critica.

Es de resaltar que las autoridades monétarias a menudo se

enfrentan -a-las estadisi%cas;qon=e1¢$inédé§conbcérflwicuan

tfa de dinero existente en el pais y la velocidad a 1a cual
sé ha incrementado, y por ende gue clase de variaciones han
sufrido los balances bancarios cuando ocurren Tos cambios en

el dinero.

Para evidenciar la magnitud del tema, convendrd apreciar el
émbito del sistema monetario y de inmediato percatarse que
la economia es de las utilizan mds billetes de bancos que
depdsitos en cuenta corriente; Ta proporciﬁn varTa de un ano
a otro pero Tos billetes en poder del sector privado suelen
ser el doble, si no mds que los depdsitos en cuenta corrien

te.

Dada la variedad de subcuentas que abarca el crédito inter
no como una de las cuentas principales de los activos del

Banco de la Repiiblica, aparte de las reservas internaciona

g2



vo83

les y otros activos, esta cuenta ha asumido la financiacidn

de los crecientes déficits fiscales.

"Como fuente de financiacién del crédito interno, el Banco
Central tiene.como principal atractivo de Tas tasas de in
teréds que paga el sector pﬁb]ico, que estas podrian ser me
nor que la requerida si las colocaciones de titulos o bonos
los tiene que hacer el sector privado. Pero esta situacidn
tjéne sus pro y sus contra, pues no es_sospenida ya quqhiniw
““cialmente la tasa de interés no tiende al alza, puede que
sobrevenga un exceso dé liquidez y al no estar el pdblico
dispuesto a demandar esa cantidad adicional de dinero, pro

cederd a agotar el exceso de liquidez, sustituyendo activos
financieros domésticos por activos reales nacionales o im
portados, o por activos financieros externos, inevitablemen

te el exceso de liquidez se traducird en una combinacifn de

tres posibles resultados o modatidades de ajuste:

a) Mayor inflacidn
b) Mayor endeudamiento externo
¢) Mayor pérdida de reservas internacionales

d) Mayor devaluacidn, (1)

(1) Eduardo Weisner Durdn. Economia Colombiana. Pdgina 19.
Diciembre de 1984.

Ciskeeradd Liso CANTAGENA

Sibliciera Liatweras -ri:
ternepoes 4w Meard E
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Enfocando la atencidn en la fuerte’éxpansién de 1982-y guien
fuera generada por el FODEX? encargado de girar a los acreedo
res externos los pagos de la deuda de las empresas pﬁb]icas
morosas. Varias empresas Tmportantes dejaron de cancelar(al
Fodex) el equivalente en pesos de los pagos correspondientes
a su deuda externa, de modo que el Fondo tuvo que emplear re
Cursos que segqn el presupuesto monetario debian mantenerse
congelados. EI1 crédito de Fodex fue la principal razﬁn por
la cual el crédito al sector descentralizado se eTev§ sen

- 315% durante eiéaﬁo,‘auménta&o Ta;participaciénrde este;renf
g]éh de 3% al 11% dentro de los origenes de la mase moneta
ria. Estos recursos congelados en el Banco de 1a Repiiblica
y de los cuales dispuso el Fodex se originaron en parte de

un excedente cafetero en el afe inmediatamente anterior,por
teriormente utilizdndose una parte para el pago del servicio
de Ta deuda de algunas entidades estatales, especialmente del

sector eléctrico.

Por otra parte es dificil, si no imposible, atribuir el cre
cimiento de los medios de pago por encima del presupuesto
monetario a la expansiﬁﬁ del crédito bancario. Sin embargo,
1a excesiva liquidez de los bancos en los primeros ocho me
ses del afio en razén de la expansidon de la base y de la ma
yor competencia bancaria féente a una demanda de crédito ele

vada en comparacidn con afios anteriores, habfa dado lugar pa

ra que los bancos en su afdn de recuperacidn aprovecharan
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la oportunidad que Te brindaba el mercado para mejorar su
~situacién, teniendo como referencia un marco de politicas
monetarias caracterizadamente expansionistas, como que una

clara intencidn de las autoridades fue la de uniformar la
trayectoria de los medios de pago a 1o largo del afio y rom.

per asi su estacionalidad caracteristica; por ello si bien

no puede afirmarse que el crédito bancario hubiera sido el
causante del excesivo crecimiento dé Tos medios de pago ,

la estrategia adoptada por algunos bancos entré‘Fq conf}jcm
ft@ucoﬁ~1as-apefacioaeé*ée'mé?cado'abiéftb;“cémo mecanismo de

control monetario.

2.2 LA POLITICA ECONOMICA Y SU RELACION CON LA SITUACION
FISCAL

Como bien se desprende de las cifras de la Tabla 11, se en

cuentra un manejo presupuestal antagénico en los dos q1timos
afios respecto a los de comienzo del periodo en donde se ha
pasado de una relacidn egreso-ingreso superior a 1 (1,04 en

1982), a una de 0,98 en los afios de 1986 y 1987.

Cabria pensar, si aparte de las consideraciones én el ingre
so existen algunas en el gasto que hayan coadyuvado al sanea

miento fiscal.



&0

o .mo_._.n_.ugwm Bl Sp |eJ3UdY BLJIO[BALUO) ‘Oddidueui} SwaoJuTl  IININA

S1qLUodSLp O

se1°¢z x'P'U WLW,, ge17ge “ BpL7022°T $88°€p2°1 861
§56° LT ( 98y ) w Ttb 81 £22°06 799856 9861
(65T°15) ( 2€676€ ) | (L22°11) Hmo.mm@. y08°0£9 861
(2247 6E) : @@@.Nﬁ_ﬂ | (89€°25) 860" THS 0/9°88t 861
(092°6€) { 6Ip"TI yw (1v8°£2) - 66L°T0% 856°€/€ £861
(662°21) [49°T hﬁ (2€6°€1) . 08F'1€E 8yS /1€ 2861
€-¥=5 (v) 39NYIVE | 2-1=¢ | (2) (1}

"S3¥4° LIS SIYOLIVA 013N "SIY4"LIS S0SIYD3 SOSIYINI SONY

L (SILNIIYY0D SOS3d 30 SINOTTIW)
L86T1 - 2961 .
TYISI4 A WLSINANSI¥d NOIDVALIS ¥1 3@ NOIONTOAT “TI1 Y14yl

58 _



e e e e ——— -

g1 BF

DeSpués del auge de los recursos fordneos, comienza entre
1982 y 1985 una etapa de escasez de los mismos. En este
lapso se presentaron dos ‘hechés  fundamentales entre agosto
del 82 y octubre del 84, cuando la banca privada internacio
nal perdid la canfianza en el gobierno, como consecﬁenc%a
preferencial de la creciente baja en el nivel de las reser
vas internacionales y del escaso ahorro interno que garanti
zara el cubrimiento del costo del endeudamiento. ET1 segun

do a partir de octubre de 1984, cuando se tratdé de estabili

~ zar la economfa ndcional para poder tener acceso al crédito

de la banca comercial sin necesidad de un "Standby" y sus

condicionamientos.

Después .del fuerte ajuste aplicado en 1985, el gasto qu1ico
acelerd su ritmo en los dos d1timos afios, aunque se hi;o mas
intenso en 1987, debido fundamentalmente a mayores presiones
de Ta deuda.qu1ica. En 1986 el gasto experimentd un aumen
to del 37.9% aparentemente alto, pero explicable por el en
juague de los déficft fiscal de 1984 y 1985, y por la devo
lucidén del poder veal de los salarios de los servidores pq
blicos, cuyos reajustes en 1985 habian estado muy por deba
jo del indice de inflacidn. En el transcurso de 1987 y so
bre 1a base del éxito de las metas impuestas por el FMI, el
gobierno presentd a la banca internacional un documento de
finiendo las necesidades de financiamiento externo para el

perfodo 87 - 90. Solicité entonces el crédito "Concord"
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por us $ 1.060 millones, este crédito se pactd con mejores
condiciones financieras y la monitoria del FMI se limita tan
s61o a una parte del contrato. Sin embargo, el "Pool" de
bancos accédiﬁ a prestar tan sélo mil mif?ones de délares ,
raién por la cual se tendré due colocar US § 60 millones en

el mercado financiero internacional.

2.3 LA SITUACION CAMBIARIA

o e wmie D Saegs. s o b mean e ehmeatens o an o s em seRewd e epa s Rr oot oo Smome o s .
El. sector.externo -de.-la -economia:, -es -analizado-a--través-de ..

‘1a balanza de pagos. No obstante su importancia, sus resul

by

tados suelen aparecer con bastante retrase, lo cual hace ne

- cesario acudir con frecuencia a la balanza cambiaria, que

aunque mucho mds limitada es elaborada con mayor oportuni

dad., En términos generales, la diferencia radica en que mien.

tfas la balanza .de pagos l1leva a cabo el registro sistemﬁti
co de todas las transaccienes externas de una economfa, invo
Tucra tantos recursos reales como financieros en la balanza
cambiaria, Unicamente se registran las transacciones que afec
tan los activos internacidnales (reservas) administrados por
el Banco de la Repiblica. Se excluyen por lo:tanto las trans
acciones que para unwdetefminado periodo no dan lugar a movi
mientos'de divisas,‘fa1 es el caso del truque i de aquellas
transacciones que aunque si dan lugar a estos movimientos
no tienen la obligacidén de canalizarse por el Banco de la Re

piblica.

&8
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Ahora bien, ante la rdpida acumulacién de divisas durante

‘la bonanza cafetera dé mediados de la década pasada, la au

toridad monetaria permitid una revaluacién del tipo de cam

bio real, en aras del conﬁrol de la liquidez de 1a economfa

que amenazaba producir un desbordahiento dE1‘pfoceso infla

cionario interno. La revaluacidn del peso produjo efectos

adversos sobre la produccidn de bienes comercié1es,.se,kedu
jgnjg_rgg;g@jjjdaﬁﬁde“pnoducimhymexpon%armes%05wb$éne3fﬁFyWMW“**ﬁ“*”'

se est1mu10 _su 1mportac1on, 1ograndose .una. mayor compet1¢1

= o s am T Mmmimmrare oAm S et A et m o wmD e vemm T
-z ggmomn wEn wegmom oo - ERER s

Vidad en’ el mercado externo, m1d1endo esta como 1la re]ac1on

I
r| ¥

entre el indice de precios de exportac1on y el de precios do

mésticos.

® 2.3.1 Origen de 1a Crisis Cambiaria
A mediados de 1a década de Tos 70, el tipo de cambio del pe
so colombiano no évOTucidné en concordancia con la trayecto
ria ascendente de Ta inflacidn interna que era desde luego

superior a la internacional. En consecuencia, el peso coloem

D T

biano resulté revaluado en términos reales. Posteriormente
& . a comienzos de 1980, los movimientos en 10s mercados de.cam

bio‘condujeron a un importante fortalecimiento del délar fren

te a las monedas europeas y el yen japonés,'acentuando la so

brevaluacidn del peso, puesto que se fortalecid frente a esas

; divisas. Ademds, y como respuesta a agudos problemas de ba

Tanza de pagos, muchos paises latincamericanos efectuaron drids

F - T B 4 b
§ A Usry i OAD D CARTASENGS i
Bibioters  [Cpoerrgersrts |

3 . 3
PRt 2 Farmeraoze ou Migsr ﬁ*
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ticas devaluaciones, destacdndose las realizadas por Ecuador
en 1982 y Venezuela en 1983 y 1984, presentando fuerte reper
cusfén en 1a revaluacién del peso, dados los estrechos vincu
los comerciales de estos paises con Colombia. Esta éituaciﬁn
determind un encarecimiento reTétivo de los productos colom
bianos en'ids méfcados externos, mientras por el contrario ,
los bienes importados resultaban comparativamente mids econd
micos‘que Tos nac%ona?és con 1o cual se introdgqia una com

petencia de ruina para.la produccidn nacional.

A partir de 1o anterior, tales devaluaciones, asi como las

severas depreciaciones del valor de las diferentes monedas

latinoamericanas, indujeron expéctativasipesimistas encel.:

mercado respecto a una probable_modificaciﬁn de 1a paridad

cambiaria del peso frente al d6lar con lo cual se vio Ta ne

cesidad de reajustar el tipo ‘de cambio, eliminando asi un
elemento de gran potencial desestabilizador de la situacidn

de pagos del pais en el corto plazo.

2.3.1.1 E1 Cambio Rezagado

"La tasa de cambio, los pesos que dan por cada ddlar o uni

. importante para’

wr

dad monetaria extranjera, son la sefial md
Tas personas que désarrollan actividades de comercio exte
rior. Para el exportador, la tasa de cambio es un termdme

tro de sus ingresos; para el importador es una medida de
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sus costos. Es decir, para ambos es un factor fundamental
que influye sobre sus utilidades, ¥y estas Gltimas incenti
van o desestimu1an Tas acciones de TosAempresarios en una
economfa de mercado. Naturalmente el indicador clave no es
el simple nﬁmeno de pesos por unidad monetaria extranjera ,
sino el poder adquisitivo de esé nimero de pesos, que Tos
economistas denominan "tasa'de_cambio reai";-y en términos
mas estrictos tasa efectiva real, que incluye los subsidios

al exportador (Cert, Cred1tos de PROEXPO) o los sobre cos

- tos al 1mportador (depos1tos previos, aranceTes, etc) 7 E]

decrec1m1ento de la tasa de cambio en term1nos reales, pro
duce una sobrevaluac1qn del peso, 1o cual dificulta Ta ca
pacidad del empresario nacional para competir en los merca
dos externos y en cambio facilitar Ta del empresario extran

jero ‘para vender en los mercados nacionales".(2)

- =

2.3.1.2 Las Contradicciones

Estas se derivan de 1la subordinacidén de la politica cambia

ria al logro de metas y bbjetivos monetarios.

Una de ellas fue precisamente la de frenar el ritmo de de

valuacidén o incluso revaluar nuestra unidad monetaria en

- (2)Y Carlos Rodado Noriega; E1 Espectader, Diciembre 2 de

1984.
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términoé reales para evitar la monetizacifn de las diQisas,
pero al mismo tiempo se acumulaban reservas por encima del
nivel razonable, que causaba de todos modos gxpansidn de Ta
base monetaria. En otras palabras se pretendié que cada dé
lar que entrara no generara muchos pesos pero se permitia
que hubiera muchos dﬁ]ares generando .pesos. AsT las cosas,
atn cuando las variaciones decretadas en-la tasa de cambio
estaban encaminadas a contener la infTaciénﬂ 1a acumu]aqién
especulativa de reservas, por encima de Gn cierto nivel pro
piciaba el desbordamiento de 1os méﬁios de,ppgﬁs con su. e
fecfo perverso sobre el nivel de preciosQ E1 resultado se
manifestd en los mds altos fndices inflacionarios de nues
tra historia econémica y en una erosidn de Ta tasa de cam
bio real para los exportadores gque rec1b1an no soTo menos
pesos por cada délar exportado sino pesos con un poder de
compra deteriorado deb1do al 1ncremento en 105 costos de

produccidn.
2.3.1.3 Atesoramiento Especulativo

Durante el lapso de 1975, diversos hechos condujeron a un
notable crecimiento tanto en las exportaciones de bienes

y servicios como en las reservas, sin embargo, 1a‘mayor
proporcidn de ingresos provino debido a un acelerado aumen
to en el precio del café, cuya cotizdcidn aproximadamente

se cuadriplicd en ese perfodo, pasando Tos .ingresos por es



87

te.cdﬁceptb de § 680 millones de délares en 1975 a US $2.374
millones en 1980. Otro renglén que tuvo una subida vertigi
nesa fue el denominado servicios y transferencias por donde
penetraron canﬁidades considerables de ddlares provenientes
de "exportaciones clandestinas y actividades ilicitas, que
también contribuyeron a acrecentar el flujo de divisas y la
acumulacién de reservas". Por la dinamica misma de las ci
fras no es exagerado af%rmar que aproximadamente el 70% de
aumentoﬂén ingresos de comercio exterior se produjo por el
efecto combinado de un incremento en el-precio de1 café-con
las- actividades anteé descritas. EIT 30%.réstante‘se puede
atribuir a verdaderos ensanches de la capacidad productiva
de exportaciones que en gran medida tuv{eron como destino

Tos mercados de los paises vecinos.

~Como se. puede..notar este crecimiento espectacular de los -

grandes agregados del comercio exterior fue un fenémeno emi
nentemente monetario, l1igado a las alzas del café, y al ren
dimiento financiero. de las propias reservas internacionales,
perc no correspondia a un ensanchamiento significativo de la
estructura productiva de las exportaciones; desaprovechando
1a oportunidad de aumentar la capacidad exportadora con un

gran ensanchamiento tecnolégico y modernizado.

E1 pais tomd la ruta de atesoramiento especulativo de Tas re

servas internacionales, no sélo en el sector privado sino en

e
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el propio sector gubernamental donde la vordgine especula
tiva de los afios 70 1legé también a efectuar los criterios

de asignacién de las divisas.

2.3.1.4  Importaciones no Selectivas

~Tradicionalmente el endeudamiente externo colombiano ‘ha si

~con los. proyectos de ﬁnversién'adelantados por el gobierno

do utilizade en una alta proporcién a la financiacién de in

portaciones. EIl del sector piblico ha estado relacionado

[ —wE S o s

que se caracteriza por su aito componente importado.

La mayor parte de‘Tos desembolsos corresponden a importacio

nes y el resto estd constituido por divisas para la finan

ciacién de capital de trabajo. ‘Iguaimente, pero en forma
menos freciehté,"QEETﬁéAQEﬁé fraccion de los desembolsos ha
sido empleada paré el pago del servicioc de 1la deuda exterha'
de algunas entidades piblicas o también para efectuar anti

cipos al exterior al proveedor del bien en su proceso de fa

bricacibn.

El sector.pr1ico se ha financiado con empréstitos otorgados
por 1la Banca Comercial, organismos. internacionales, agencias
Y gobierno y dirvectamente por los proveedores'extranjeros, 
Por su parte;'Tosgimportadorés privados emplean en una alta

proporcidn la intermediacidén de los bancos y corporaciones



o

nacionales, quienes utilizan sus propios recursos y Tas 11
neas de crédito que le otorgan las entidades crediticias in

ternacionales.

Dada las circunstancias de Ta politica de restriccidén de im
portaciones, el sector oficial se ha enfrentado a un doble
problema: Uno, la situacién restrictiva en 1o0s mercados in
ternacionales de capital para la consecusidon de nuevos emprés
titos; .otro,hacer compatible su endeudamiento con las nuevas
politicas de importaciones. Asi mismo, el sector oficial es
tablecid los requerimientos de financiacidn externa para 1985
y 1986, dentro de-los gque merece especial un crédito contrata
do con el Banco Mundial por US $°300 milliones para financiar
las importaciones requeridas por el sector exportador, asi co
mo otro para el mismo objetivo, solicitado a %a banca comer
cial por US $ 100 millones. Estos recursos pérmitfriéﬁ ini
ciar un desmonte gradual Tas politicas restrictivas, a través
de un proceso de Tiberacién de importaciones, cuya intensidad
dependerd también de la evolucidn gue registren las demas cuen

tas externas del pafs.
2.3.2 La Crisis Cambiaria
Segln datos de la revista del Banco de 1la Repibiica, el défi

cit de la balanza comercial durante el periodo 82-87, presen

td su momento mds crucial en los dos afios iniciales de este

4s -
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lapso, totalizando un saldo negativo en 1982 de US $ 3.095.9
millones, y pasando a otro en 1987 ‘a la suma de US $ 1.799.4

millones.

Si bien el presidente Betancur se refirié a que el déficit
fiscal para 1984 se habia reducido acerca de US $ 600 millo
nes, no debiﬁ insinuarlo maliciosamente, puesto que en ver
dad alcanzd a la suma de US $ 957.2 millones. Esta manipu
1ac1on estad1st1ca de las c1fras recuerda un argumento del
Pres1dente Lopez M1che15en, para demostrar que en-el u1t1
mo afo de su administracién, el costo de vida habja descen
dﬁdo,notab1emente si se comparaba el punto mds alto de la
serie del indice en el perTodo 70-78 con el indice mensual
més bajo de 1978. Las estadiéticas como bien es sabido por
los estudiantes de esta d1SC1p11na, requ1ere cr1t1ca para
desest&é10nal1zar Tas ser1e§ y eliminar 1as f]uctuac10nes

eyriticas con el fin de poder hacer comparaciones realistas

y coherentes.
2.3.2.1 Recorte a Importaciones

F1 sistema de seleccién de importaciones como fue anunciado
bajo la administracién Betancur, fue segiin los afectados de
ese entonces, arbitrario y engorroso, el INCOMEX para enton

ces tenfa paorximadamente 70,000 Ticencias represadas.

a6
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Durante 1987, se continué afirmando, aunque pausadamente, el

proceso de Tiberacidn de importaciones.iniciado en 1985,

La creciente demanda por importaciones, estimulada por la
reactivacion econémica interna y por el temor de la eventual
ab]icacidn de estrictos controles a la importacidn por la
cafda en los ingresos-de'divisés por café, y que se manifes
té en la uti]iéacién casi completa del cupo asignado a T1i
bre importaciones, acentud las presiones sobre el persupues
to de diviisas. Ante esta'sifﬁaéiﬁn“1as autoridades écqndmi
cas optaron por limitar la aprobacidn de importaciones cobi
jadas ppr el gégimen de 11cencié previa, aplicando criterios
més estrictos. Asi, mientras que entre Enero y Septiembre
de 1986, el porcentaje del valor de las licencias sin apro
bar frente al valor de las solicitadas fue de 21.9%, en el

- - mismo perfodo del afi6 siguiente se aumentd a 38.5%.
2.3.2.2 Reservas Internacionales

A partir de 1982, como se ilustra en ta Tabla 12, se presentd
Ta primera baja dé Tas reservas internacionales de US $ 739.4
millones que marcd en ese afio, el inicio de la gran crisis cam
biaria y fiscal; en una palabra, econémica, que viene padecien

do el pafs desde entonces y quien sabe hasta cuando.

La cuenta de capital en la que mds se han hecho ilusicnes pa
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ra contrarrestar el saldo negativo de Ta balanza cambiaria,

~es5 de muy poco efecto. A. veces su impacto es hegativ0Q El

movimiento de papﬁta1qs‘extranjeros Te dejd al pais un sal

"do rojo de US $ 40.1 miilones entre Enero Y Noﬁiembréide'

1983 y en el mismo perfodo de 1984 ese saldo fue positivo

por US $'187;1'm1110mes.'.De todas maneras e1'capita1 pri

‘vado extranJero que 1légue a Co1omb1a no es considerado un

factor compensator1o 1mportante de Tas tendenc1as adversas .

de Ta balanza camb1arma.

R T R S SRR R R

En 1887, los movimientoé-de la balanza cambiaria situaron

‘las reservas internacionales brutas en US'$‘3.A83;5'm5110

ﬁnes con disminucién de US § 28.0 millenes.. Este resu?tadb

obedecié bas1camente al def1c1t reg1strado en la cuenta de 1

‘capitales (US $ 679 9 mﬂ]ones)= el cial fue compensado ca -

T tota]mente por el superaV1t de US $ 651.9 millones en1a

cuenta corriente.

Las reservas internacionales netds que se obtienen al dedu
cir de las reservas brutas 165 basivos de corto plazo del
Banco de la Repiblica, ascendieron a US § 3.449.9 millones

con disminucién de US $.2?.6 millenes en el -afo.

La’ Tabla 13 muestra la infYuencia neta que la devaluacidn

por el cambio é€n la tasa de contabilizacién de las reservas

~internacionales, ejerce sobre los saldos de la deuda exter
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-na. ,E]feféctq.es de tal magnitud y crecimiento, que mientras

~en 1980 representaba el 9;8%.de los saldos adecuados externos

en 1985, se é]evd al 43;5%, claro estd que en este afio se in
trodujo la tasa de cambio yariab]e, ya que se venfé trabajan

do con un& tasa fija, que se modificéba al terminar'cada'vf.
gencia. En 1982, el efecto neto fue de $‘29.158-m1110pe$ de

pesos y hasta Septiembre dé 1987, fue de $ 154,42r-mi11one5

E1 ajuste por deva]uacién axplica en gran parte el crecimien

to que ha experimeﬁtado Ta &euda piiblica externa. |

'
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2;3;2.3f»Espejismo Cerrejdn

"En cuanto al carbén def Cerrején, su balanza de pagos estéd
cargada dé1‘1ado colombiand por el peso de los intereses de
lTa deuda externa e interna del socio Earboéo]. Otro dato
siempre inqégnito para el porvenir del Cerrején es el precio
de]'qquqn térmico en Tos mercados interhacionales frente a.

la competencia de otros combustibles y de los nuevos energé

-ticos 1ipidos que estdn properando en el mercado.

-
St s sk I I LA ¢ TR S oagr e oennghe LI S ER— FRI R T 1

Por ahora el Cernej6n es'apenas un impresionante espectacu
lo del desarrollo como cualquier refinerfa Arabe en e}'Sa
hara: Un espectdculo de c010nizac16n capitalista para sa
tisfacer a refinados turistés macartistas como el fildsofo

francés Jean Francois Revel y el novelista Aristéérata de

- -Arequipa - DOﬂuMario#Varg&s-L+Usa5*y@desde&1uego,-eﬂ=poﬂﬁt6w

Togo norteamericano Bob Cépeda Leiken, quien también fue al

-paseo del tren de E] Cerrején {un tren eléctrico con amplio

muelle, casino con aire acondicionado y en fin todo un paraiso

1ieno de confort y elegancia) (3).

(3) Jorge Child. E1 Espectador, Diciembre 9 de 1984.
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2.3.2.4
La'cr1s1s cambiaria ha TmpedIdo el crecimiento- desbordado

de 105 medios de pago, a pesar del def1c1t fiscal f1nanc1a

' do con prestamos de] gobierno al Banco de la Repub11ca

cién y cheques), entre NOV1embre 19 del 83784,

Disminucién del Ahorro

- E1 crecimiento de mbs‘medios de pagos (Monedas-En circula

fue de 17 4%

oL

contra 24 5% en 1983 del mismo per1od0,ien camb1o 105 med1os

de’ ‘pago mas ‘los deposTtos de ahorro han d1sm1nu1do su r1tmo
de crec1m1ento, que aumentd de 27.6% en 1982 a 33.6%_en 1983,

para bajar a 20.4% en el afio coﬁp]etp 19/ Noviembre,

1legaba a 14.5%.

Entre Enero y Noviembre 19 de 1984,

. girando para gastos de consumo de sus reservas de ahorro, y

su crecimiento,

Esto significaba que Tos ahorradores estadn

que el ahorro personal estéi disminuyendo peligrosamente en Ta

economia colombiana.

2.3.2.5

1

Crisis Cambiaria Fiscal

La crisis cambiaria fiscal es el resultado de 13 caida por di

ferentes causas ‘de Tas remesas de 1la economfa subversiva y de

las exportaciones colombianas a los mercados fronterizos de

Venezuela y Ecuador.
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“SiL1o§ 1ngresos por 1mp0rtac1ones d1sm1nuyen, caen 105 recau

w0
~J

'También'refieja:eT'baﬁanCe'heghtivo entre nuevos flujos de

capital y pagos por intereses al exterior por. concepto de
ta deuda externa. ET saldo negativo de 1a cuenta de servi

cios comienza a agravar la economia de los principios de 1982

~cuando estalla la prolongada recesién que aGin continda. La

crisis cambiaria al agudizar la recesién, le corta al gobier
no sus 1ingresos tributarios y particularmente los provenien

tes de aduanas y.de otros gravidmeénes .al comercio exterior.

- s we o s e - s s 3 L ,;:ﬁ'tﬁ:'

dos de aduanas y otros gravamenes conexos sobre 1mportac1ones

43

SHEM tmin .z s

-S1 Tas 1mp0rtac1ones tamb1en caen, se derrumban las 1ndustr1as

de exportacidn y el Tngreso tributario impoAible a estas ope
raciones. SegUidamente”si'los intereses de la deuda externa
aumentan, se desp1oman Tas reservas Y se 1ncrementan Tos gas

“tos pub1 icos por este concepto. De ah1 1a concatenac1on es

trecha entre 1a crisis cambiaria del pa1s y su crisis fiscal.

2.3.3  Los Déficit Cambfario yﬂComercia1

La economia colombiana a diférencia de las economias de los

tres grandes de América Latina (Brasil, México y Argentiné),

entre 1983 y 1984, 1liquidé saldos negativos en su balanza co

mercial, aunque hay que observar que estos disminuyeron en el

afio-de 1984 con respecto a 1983; debido principalmente al con

trol de las importaciones y no tanto al aumento de Tas expor

- - e
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taciones. Cabe destacar QUe los dos Gltimos afios del perio
.do)en'estudio, son ﬁos-ﬁnicos que han presentado un balance
‘favorable, debido en parte al desempefio de las exportacione;,
(particularmente los combustib]es),,por 0tra parte, se le a
tribuye al moderado'cvecimiénto de Tas importaciones (guéti

_tucién de hidrocarbures). -

Colombia al igual que los fres.grandes paises de América La

tina, ha venido registrando déficit crecientes en su balanza

Lo R

105 egresos globs

PR o

los ingresos y

7" cambiaria. Asi tenemos que
1es de esta.cuenta dejaron un saldo negativo en 1983 de us $
1.753 millones y en 1984 dicho déficit aumentd a Ta cifra de

us $ 1.832 millones.

Un aspecto paradéjico del méjoramiento de la balanza comer
cial es que no se ha traducido en un incremento 'en la acumu
lacidn de capital, importante en los tres grandes paises la

tinoamericanos como para que ellos puedan confiar en un cre

cimiento sostenido durante Tos prdximos afios.
o . 2.3.3.2 La Banca Mundial

‘A pesar de los esfuerzos realizados por cumplir con los .com
promisos de la deuda y de la buena voluntad que tenga el pafs,
este ha depéndido de la actitud o respuesta de la banca inter

nacional , siempre desventajosa por la incertidumbre e inopor




tunidad de Tos desembolsos.

De continuar con la misma politica es.posible obtener identi

cos resultados: Restriccibén de Ta inversidn y sacrificio. ,

especialmente de la ejecucidn de los programas - sociales,los

¢uales se ven afectados, no sdlo por el recorte que experi
mentan séno por la lentitud de los desembolsos de tal banca.
Esta ﬁ1tima situacién entorpece fuertemente la ejchcién de

los programas de 1nvers10n,m puesto que para que la banca mul

“tilateral desembolse los. cred1tos, el pa1s ‘debe presentar SR

una contrapartida, contratada a su vez con la banca comer

cial. Es un cfrculo vicioso, puesto que si 1la Gltima no de

sembolsa, la banca multilateral tampoco 1o hace y se termina

‘realizando parcialmente Tos .proyectos de inversidn y pagando

attos. vo]Gmenes de "comisiones de compromiso"" (este, es un

,,,,, . sos o oms

‘gasto que afecta Tos costos del endeudam1ento, se incurre en

estas multas, cada vez que se deja de ut111zar en el plazo
convenido los desembolsos de los créditos otorgados) al no

utiTizar los créditos en el plazo previsto.

E1 crédito "Jumbo", agenciado por el Chemical Bank y el 2677

pactado con el BIRF, se han constituido en los préstamos por

46&5

Tas cuales se pagd el mayor volumen de esta multa en los dos

G1timos afios, US $ 2.4 millones.
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Segin el economista Doctor Jorge Méndez, el FMI, en desarro

.110 de su teorfa de equilibrio cldsico de Tas balanzas comer

cial y cambiaria suele reéordar politicas monetarias y finan
ciefas que tiendan a maﬁtenEr‘a1tas,ias tasas de intetés:iEs
to es as?? dice el Doctor, dentro'de las teorias del FMI,por— "
gue este cohsiderarque una tasa de ﬁnterés baja désestimu1a‘

el ahorro, se presenta a.1§ fuga de capitales, afecta 1la in

;xveps$5nhproduetiva“yJCUWftddb~ie$]o;hproduce“presfones*adﬁci0“”““*

nales a Ta baTlanza de'pagos.. ET Fondo supone que las tasas
de interés bajas impiden el desarrollo de los intermediarios
financieros,‘djstréen_e1 ahorro hacia usos improductivos y
obligan al racionamiento del crédito o con el resultado .de

una asignacidn del.recurso ahorro-que no es eficiente.

© o memor. b boeE oim s ommow

En resumen, el Fondo piensa que para recuperar el equilibrio
de Ta balanza de pago y consiguientemente para que se Jjusti
fiquen los nuevos préstamos internacionales, un pais :empro

blemado como Colombia debevrd mantener altas tasas de interds.

Es curioso pero explicable, que el FMI, insista mids en el e
quilibrio comercial que en el equilibrio cambiario. Al fin
y al cabo se trata de una institucién cuyo interés primordial
es la garantfa de recursos de liquidez en sus deédores. E1 su
peravit en la balanza comercial proporcfbna estos rebUfsos de

lTiquidez al pafs deudor para que se les consuman Sus obliga

< en
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Esto en cTerts parte ha.
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ciones financieras.
2.4 POLITICAS MONETARIA Y CREDITICIA EXPANSIONISTAS

Tratando desde un punto” de vista estrictamente monetario, el
sector externo se ha constituido en el dnice factor que esca
pa a la influencia directa de las decisiones de Ta politica

monetaria que inciden en. Ta creacidn primaria de dinervo.

= PR S

jvado a algunos analistas de la

E

ot

po1Ttica’ec0n6miCaVa acuiiar el conceptao de "margen morietario”
. . ] . I‘ - ! o . ' . . X

mediante el cual Ta reduccidn de las reservas internaciona

les que ocasionan una caida en los medios de pago, dejan un

margen que puede ser utilizade por el gobierno para aumentar

" man. Se puede afirmar que la autoridad monetaria ha acept

I3

la emisidn monetaria mediante los otros rubros que la.confor

I
Fes

adq
en forma imp]icité este enfoque del margen monetariofy de ahi

que haya promovido una politica monetaria de caracter expansi

vYo.

En efecto, tratando de dar respuesta a este cardcter expansi
vo se tiene, que en 1983 las vreservas internacionales presen
taron una disminucidn de § 31.328 millones y en 1984 1a pre

sentaron por la suma de § 83.791.millones. Sin embargo, pa

ra esos mismos afios la base monetaria. (creacidn primaria. de

dinero) se ha incrementado en'$.3;450’mi1l0nes en 1983 y sien



-

/.

.L

102
A%
do én‘1984:de‘$'ﬂ528953m1110nes:‘ Es decir, el aumento bru
to eh”1a‘ba5e*monetaria fue redlmente de § 34.778 millones
y de $7129:686'mi110nes‘respectivamente;'sin tomér en cuen

ta la cafda de las reservas, lo que indicaria una tasa de

crecimiento de l1a base de 17% y 62% para esos mismos afios.

Puede concluirse, por 1o tanto, que la politica monetaria

del gobierno del Doctor Betancur fue sumamente expansiva.

En el d@mbito del Crédito_interno-no se adoptaron medidas ‘de

= = - e r e T A

trascendencia durante 1984, se mantuvieron en vigencia las

disposiciones de 1983 y se permitidé que la capacidad de;expaﬁ

- si6n de los cupos de crédito del Banco de 1a ReplbTlica compeh

sard la contraccidén monetaria ocasionada por Ta reduccidn en
las reservas internacionales,

= rn . - 4 S

E1 crédito neto al sector bancario y a entidades de fomento

~registraron la suma de $ 37.291 miliones representando 32,8%

de1 incremento en 1a base monetaria. Por lo tanto, el obie
tivo central de Ta polftica monetaria parecia otorgar crédi
té6 adecuado al sector privado (productivo y financiero) pa
ra impulsar Ta actividad econdmica hacia su saneamiento ¥y

recuperacidn.

Las autoridades monetarias de ese entonces {(Noviembre de 1984)
y el FMI, en debate sostenido, coincidieron en Ta existencia

de un desequilibrio interno de exceso de demanda agregada cen
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. respecto. al ingreso disponible. M&s ain consideraron que 400’

k1

mientras no se eliminaran esas politica§ exbansivas no se -

bodrfa afrontar el deseaquilibrio exterho! Este diagnéstico
doméstico del Banco de 12 Repibiica al sector plblico 'y pri
vado sino también con las altas tasas de cfecimiento del cré

dito del sector financiero al sector privado.

En cuanto al manejo de estas po11t1cas monetarias, las auto

r1dades encargadas tomaron conc1enc1a, considerando de un 1a

~do--la rea11zac1on de - una~mo11t1ca monetaria restrictiva; afec -

tando de hecho el cred1to al sector pub11co y pr1vado ¥ de
otre lado, se juzgd adecuado Tlevar a cabo medidas expansi
vas para QOtar de recursoes al sistema financiero ante la cri

sis en que este sector se debate.

Porvotra'ﬁartegfsegﬁn eprrogramawmacroeeondmico—para~1osaa
nos de 1985 y 1986, 1a condiciéh‘de ajuste del sector exter
no (caracterizado por una disminucién continua de 1a§ reser
vas internacionales) es el manténimiento de una discipliina

monetaria. M3s especificamente, se plantea que es necesario

~disminuir el déficit fiscal y su financiamiento monetario.

Esta posicién se deriva del enfoque monetario de }a balanza
de pagos, segin el cual la balanza de pagos depende fundamen

talmente de factores monetarios.
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En cuanto a los recursos del crédito externo neto (desembol

dos—menbs'amortTchiﬁneS)'destinados al financiamiento del

‘def1c1t s6lo ascendieron a-$ 3. 640 m111ones (Uus $ 15.1mill0

nes) mientras que para 1986 d1cha cifra fue de US § 1. 600
m11Jones : Esta'd1sm1nuc1onfesta'asoc1ada tanto con la cajda
en los desembo]sos como con el 1hcrémeﬁto en los pagos bor'
amort1zac1ones _ Las- ent1dades estatales y-el gob1erno cen -
tfai"debiér0n recurrir-a] cred1to”Tntern0 por $ 180 3 mi.

1es de millones con’ e1 propos1to de comp]etar el f1nanc1am1en

& Ciras e =

”qfto deT gasto, de Tos cuales $ 122m6 hl1es de m1110ne5 prov15w
‘n1er0n de recursos monetar1os del Banco de 1la Repub11ca, Es”
7te comportam1ento contrasta con el de 1986, cuando las ope

rac1ones monetarias. del sector pub11co fueron contracc1on13

tas en § 20057‘m11es de -milTones’.

rente al de 1986. En este G1timo afio, fue el mecanismo uti
lizado para neutralizar la expansién generada por el exceden
te cafetero y el desembo]sO‘de1 crédito “Jumbo“,lsiendo-con

traccionista en $ 200.6 mil miT1ones. En 1987, fue la fuen

te que sustituyd los recursds del'créditd externo que no se

hicieron eféctivos§ de‘£a1 forma que fue expansiohista en

$°122.6 mil millones.

La contraccidn de 1986 se debid a la congelacidn en el Banco

de Ta Repdblica del excedente cafetero ingresado al FNC y de

"E1 manejo del t;éa%{b%iﬁigfnsreﬁrf987-fﬁefzompletaméntgﬁdﬁ?éhrﬁv



los desembolsos dellcrédito "Jumbo" a fines del afio, con
dest1noa Ecopetro] Carbocol y Gobierno Central y a los ex
cedentes de la Tesoreria General de Ta Repub11ca La expan
sion de 1987 se debe a la de§conge1ac1on de una parte de
dichb'extedénte‘(cafetéro)Idestinado a completar los recur
@ ' S0S necesarios para 1a_adquisic16n de la fosecha cafetera
y al pago de deuda del sector piblico, via Fodex, al reti.
ro de Tos depdsitos cOnstitquos con el crédito "Jumbo" por
“;hdﬁ__hﬁﬁ_c‘mparte de EcopetroT y Carboco] Y a1 ret1ro de deos1tos”en e1"1"

Banco Emisor por parte de Ta Tesorer1a Mun1c1pa1 de Ta’ Repu

blrca.

‘!_
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3. .CAUSAS EXTERNAS DE LA DEUDA EXTERNA COLOM
BIANA.

3.1 LAS ALTAS TASAS DE INTERES EN LOS MERCADOS FINANCIEROS
 INTERNAGIONALES. iovoooss oo o R

E1 Banco de la Repiiblica reveld un detallado andlisis del

(8)

- comportamiento de la deuda externa del pais "7, asegquré

que los altos intereses siguen goipeando nuestra economfia,

.anuncié que -el afio de 1988 Colombia deberd pagar US $ 1.167

- millones- de-nuestras--obligaciones internacionales. y pidid.

mayor prudencia en el manejo de la politica de endeudamien

to. Este andlisis afirmé que desde el punto de vista de 1a

- balanza de pagos, las amortizaciones o pagos de capitales

durante lo que resta de la década deberdn provenir sustan
cialmente de nuevo crédito externo, de supéravits en cuenta
corriente o desacumulacidén de las reservas internaciconales

del pafs.

{4) E1 trabajo fue hecho pub11co a través de las notas edi
toriales de la revista del emisor correspondiente a no
viembre de 1987 elaborado por el gerente general del or
ganismo Francisco J. Ortega.
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Al considerar las fuentes, es pervisible suponer que gquienes
han venido financiando el desarrollo del pafis lo seqguirdn ha
ciendo en el futuro y existen favorables indicios en ese sen

tido, observd sobre el panorama de apoyo externo al pafs.

Mostrd como Tos organismos multilaterales de crédito apoyan
el proceso de ajuste de los dos Gltimos afios en nuestra eco
nomia y ademds las actividades de Tos mercados internaciona

1es es prop1c1a y espec1a1mente para Co1omb1a, m1rando el

L
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conJunto 1at1noamer1cano en’ prob1emas.

En una encuesta adelantada recientemente por la revista Nor
:te América Institucional Investor, sobre el rating crediticio
por paises sitda a Colombia como e1‘mejor riesgo en'América
Latina. | - | _
Se ha venido mejorando 1la posicién como riesgo pafs a nivel
mundial Yy ademés Tos mercados secundarios de titulo de deu.
da, abrieron como en el Japdn las puertas a Colombia Que lo
gré colocar bonos de deuda piblica por US $ 40 millones, éxi
tosamente. Sin embargo, -existe el comportamiento de los de
mids paises latinoamericanos en pfob1emas, que impacta nggati
vamente la visidén sobre el conjunto de la regiﬁn, especial
mente por los casos de México, Brasil y Argentina que han re

currido de urgencia al.FMI.

e T B L
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Sobre el ritmo de incremento en el saldo de la deuda exter
na se debe mantener una gran prudencia, ya que si bien 1la
balanza de pago de mediano plazo presenta claras necesida
des de financiacfén, éstasmdeben consultar los ya por si

altos coeficientes de endeudamiento.

E1 descenso observado en las tasas de intereses en los. G1ti
mos meses no continuard y antes por el contrario el aumento

de la inflaccién de paises industrializados podria sefialar

LIRS S
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una ﬁuevé escalada qdé a%egfhrfé'é Tbsvﬁé%ééérdﬁiament en
'deudados; Un factor que pfesionﬁ en el pasado Tas tasas de
interés hacia arriba como el déficit fiscal de Tos Estados
Unidos seguird presente per varios aios en la medida en que
Ta forma tributar?a contribuya a una correccién gradual de
‘dicho desequilibrio debido a los problemas de pagos de in
terés es posible que el déficit de las cuentas de servicio
actualmente-en US § 1.900 millones siga creciendo durante.

el resto de la década y la bilisqueda de su equilibrio o0 su

perdvit recaerfa en la balanza comercial.

Ademds, aunque el comportamiento del sector externo de Ta
economid es favorable, los indices de servicio de 1a deuda
siguen siendo elevados pér 10 que el manejo exige especial
prudencia para gue el ritmo de endeudamiento no exceda al
de la tendencia de largo plazo de nuestros ingresos cambia

rios, es necesario acudir a los mercados financieros iriter



s
{
nacionales sbélo én Ta medida en Que eS0S recursos sean com
p1ementariosrde1 ahorro doméstico pﬁb]igo y privado. Obte
ner ahorro externe dnicamente péra siastituir ahorro domésti:
co resulta pe1igroso, especialmente eniun caso como el colom
biano en el que los ingfesos‘por operaciones con el resto del
mundo estdn sujetos a cic]os'y fluctuaciones diffcifes de pre
ver. Por eso se plantea la necesidad de estimular Tas expor
taciones no tradicionales, es decir, aquellas distintas del

cafe, el petro]eo, carbon y oro, y compensar]a con ]a produc

c1on manufacturera Y agropecuar1a con urgencia tras med1das‘

de esfuerzo para sanear_]os frentes fiscal y de fomento de a

horro interno.

Los intereses y amortizaciones de la deuda pﬁblica externa

co]omb1ana sumaron $ 218 904 m111ones den 1987 segﬁn Ta Con

ftra10r1a Genera] de 1a Repub11ca

En efecto, Qnicamente por interés y comisioneé del sector pq
blico pagé en ese Tapso 3 83.200 millones. Entre tanto las
amortizaciones por obligaciones con instituciones financieras
fordneas ascendieron a $ 130.704 millones. En el informe fi
nanciero de la Contraloria correspondiente a diciembre de 1987
revelado, sefiala que apenas se usaron $ 11.050 millones corres
pondientes a créditos externos en la financiacién del déficit.
ET faltante presupuestal efectivo fue de $ 112.581 millones de

acuerdo con el organismo fiscalizador de las finanzas piblicas.
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De otro Tado, la contralorfa sefialé que &1 finalizar el afio

el saldo total de la deuda externa colombiana piGblica y pri

‘vada era de US § 15.186 millones, el 79.5% de ese monto co

rrespondia -a compromisos del sector pdblico y el restdo de

+ deudas privadas.

3.2 RECESION MUNDIAL -

El cuadro actual de la economia de Tos paises industrializa

" "dos ‘presentan claros sintomas de recesidn generalizada y ca
da vez se oyen menos voces optimistas sobre la evolucién eco

“némica a corto y mediano plazo. Ante el cuadro de recesién

existente, bien cabe pensar que tal como ha sucedido en el

- pasado, los pafses industrializados trasltadardn buena parte
de los efectos de la recesifn o del costo de ajuste, hacia
" Tos- pafses subdesarrollados. "Mayor proteccionismo y menores

importaciones, subsidios a las exportaciones, disminucidn de

Tos fTujo§ financieros oficiales y en especial de los que sue
ie 1lamar-"ayuda"™, expulsién mds o menos disfrazada de traba
jadores inmigrantes, figuran ya entre el conjunto de medidas
de ajuste que sirvan para trasladar a la periferia parte del
costo de 1a}ece516n."A ello hay que agregar la caida de laos
precios de muchas mat@;ias primas,.debido a 1la disminucién de
la demanda para tener Jh cuadro coﬁp]eto del impacto de Ta

crisis y del proceso de ajuste de Tas economfias industrializa

das sobre los pafses subdesarrollados.

b
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La 1mbortancia de este impacto depeﬁdeﬁé de la amplitud que
tome Ta recesifn y del t1empo que tarden las economias de
los paises industrializados y espec1a1mente la de los Esta
dos Un1dos en_reaccnonar y estos en el supuesto de que es
tuvieran 5610 frente'a una érisis mds 0 menos tradicional ,
aunque agravada por algunos e]ementos nuevaos de los que se

puede escapar adoptando las medidas aconseJadas por la eco

_nomTa neoeclésica Si en camb1o, como mucho 10 sospechan,

Ta actual recesién es més b1en la expres1on de prob1emas esl

tructura]es-quelestan afectando “Tas bases mismas del funcio

_namiento de los actuales modelos de crecimiento de Tos paf

ses industrializados, entonces cabe temer que el impacto de.

Ta recesidn sobre 1os pafses subdesarrollados sea mayor y

mis prolongado.. En tales circunstancias, el tema "deuda"

adquirird particular relevancia, puesto que serd Ta -expre

$16n mas evidente de Ta incapacidad de muchos pafses sSubde ™ =~

sarrollados- para resistir un mayor deterioro de su balanza

de pagos.

Mds ailin si la vulnerabilidad del sector externo y de muchos
paises subdesarrollados no se habia puesto de manifiesto
hasta fecha reciente, fue justamente gracias a un subproduc
to de la recesidn y del desorden monetario internacional: La
elevada Tiquidez internacional sin ellas, las empresas trans
nacionales y las grandes empresas de los paises,industria]i

zados ya habrian absorbido buena parte de los recursos Tiqui

Ny
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dos de los mercados financieros que estdn hoy financiando
el proceso de endeudamiento de los paises subdesarroliados.

Donde una de las paradojas de la actual situacidon: La misma

_recesifn que estd privando a muchos paises subdesarroilados

de recursos externos derivados de sus exportaciones o de las
remesas de sus emigrantes esté generando la TiquideZ que Tos
permite seguir endeuddndose y asi escapaf al riesgo de1 co
lapso econﬁmico. $in embargo, esta paradoja puede Tlegar a
convertirse en una trampa con pocas salidas. En la medida
en qué Tos paises 1ndustrialiiédos;tomén medidas pdra Timi
tar eéa liquideZ que para 1los economistas mas ortodoxos es
una de las causas principales de los desajustes monetarios
que originan esta crisis, mucho de los paises subdesarro11a
dos que estdn recurriendo masivamente a la fuga hacia adelan
te mediante su actual proceso de endeudamiento, se verdn pri
vados de esa escapatoria, y a su Qez, siguen confrontados

con los otros aspectos de 1la recesidén que 10s 11evar§n a bus
car una solucidn en el endeudamiento. Las politicas de tasas
de interés elevadas en 10s paises industrializados y el mayor
control de la emisién de délares incrementan considerablemen
te ese riesgo. Ademas, el "achicamiento" de los mercados fi
nancieros, debido a las crecientes necesidades de algunos pai
ses industrializados para financiar sus déficit fiscales al
retiro de capitales de paises de petrGleos cuyas reservas €s
tan disminuyendo en forma considerable y a los temores origi

nados en la crisis de las Malvinas ¥y de México agravaron de

143



‘peores efectos de esta crisis.
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marcadamente este‘cuadro.'

Por su parte en los afios.de 1982 fueron para el conjunto de
los paises subdesarrollados, afios de catdstrofe 'econdmica co
yuntural que se agregd a la ruina econdmica permanente que

tos caracteriza como grupo. Fueron arrastrados por la crisis

" generada en Tas economfas. capitalistas desarrolladas y como

siempre ocurre, pagaron el précio mds alto por una situacidn

‘que ellos no crearon al servir.como amortiguadores de leos

s . S e oo B ™ R L

-En estos afios, la.accién simultdnea del descenso de precios

de sus productos de exportacidén y el comportamiento brutal

mente adverso del sector financiero, provocaron un real es

“trangulamiento para nuestros paises, a partir de precios de

‘exportacién el vertiginoso descenso y altfsimas tasas de in

terés - que elevaron de manera exagerada el servicio de Ta deu
da, encarecieron y bloguearon la obtencidn de nuevos présta
mos y disminuyeron las inversiones productivas. EI deterioro
de Ta re]acién‘de-intercambio, Ta reduccidn del volumen de ex

portaciones, el aumento de las tasas de interés que elevaron,

AN 4

las barreras comerciales y también financieras, accesos a prés

tamos externos y duras condiciones de é&stos, constituyeron so

bresalientes caracterfsticas de la actual crisis del mundo sub

desarrollado.
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3.3 DIFICULTADES EN LAVEXPANSION DE LOS MERCADOS DE EXPORTA
CIONES

De manera que los pafses subdesarrollados en especial los

importadores de petrdleo, tienen una participacién cada vez

- menor en el comercio mundial y permanecen en su mayoria ata

dos a la exportacién de proeductos primaries, que adn repre

sentan mas del 60% de los ingresos de exportacifn de ‘Tos

paiées subdesarro11ados y constituye el sector mis endeble.

-En 19803*aﬁo?coné?de?add“tomo’reTativamEHte“UUenb‘pqrﬁ-e]‘“

comercio de los paises subdesarroliados, se compara -con la

- catdstrofe del 1981-1982, los pafses industrializados impor

taron desde 1os.subde5afr011ados no petroleros un total de
1.359 miles de millones de délares.  De esa cifra, el 55% .

fueron productos primarios y el 43% se registré como impor

=taci0ﬂe5mde=manufacturas:“10“cuaT'muestra”aparentementE'una

estructura no muy desequilibirada. Pero esas importaciones
de manufacturas aparecen en su real significado cuando se
conoce qué tipos de productos la integran y de dénde proce

den.

Las exportaciones de los pafses subdesarrollados no petrole
ros en 1980, estos pafses exportaron en ese afio manufacturas
que sd1o significaron el 9% del total de los exportados mun

dialmente, sin embargo, la debilidad de esta exportacifn ma

nufacturera se aprecia con mds claridad en su composicidn in
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terné. En el rubrao de prendas de vestir es donde el mencio
nado grupo de paises alcanza su mayor participacién.en el
total mundial (37%), y después en los texti]es_(ZO%) y di’
versos bienes de -consumo acabados {17%), en Tos cuales se
incluye calzado,‘art1culos de -viaje y deporte, juguetes, etc;
Los hechos mas que evocar rea11dades bien conocidas que se
man1f1estan a traves de c1fras estad1st1cas y 1a comproba
cidn emp1r1ca se refiere al desp]azam1ento comercial que va

reduciendo de manera progres1va a }os pa1ses subdesarro1ia

A2

dos a-una parte mds pequena de? 1ntercamb1o mund1a1,'3% Ta
dependencia de 105 ﬁroduétos mas vulnerables y‘desfaVOFeci

dbs.y.a un crecimiento comercial manufacturero que es signi
ficativa proporcidn, proVoca fundqdas sospechas de reflejar
ﬂna'nueva forma :de dependencia al reproducir en las manufac

turas ligeras de atrasos tecno]égicos, el desbalance comeﬁ

cial y Ta subord1na¢1on econémica que han caracter1zado'tra

dicionalmente a los productos bdsicos.

Como se planted anteriormente, mds del 60% de los ingresos
por exportacién de Tos pafses subdesarrollados proceden de
Ta comercializacidén de productos bdsicos. A ellos les co

reesponde la peor suerte en el comercio internacional. En

Tos {i1timos afios, con ellos se ha registrado una verdadera

catdstrofe econdmica de profundas consecuencias para estos

pafses. Si se considera que los pafses subdesarrollados con

significativas exportaciones de manufacturas son unos pocos
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' (no\méé de 10).y qué‘1os exbortadores'de petr61eo también cons ’
t1tuyen un grupo reduc1do, aparece con nitidez la 1magen eco

nom1ca de unos c1en pa1ses subdesarro]1ados que dependen prin

-c1pa1mente de Tas exportac1ones de productos ba51cos, (A11men:
'_tos, materias pr1mas agr1co1as, materias pr1mas m1nera1es)

;§r~v ;fﬂ"'En Amer1ca Lat1na,,1a region mas 1ndustr1a11zadaede1 tercer'

mundo, tas exportac1ones de - productos bdsicos alcanza 1 50%

de Tas exportac1ones tota1esi 'Si se exc1uye a los pa1ses ex

';“portadores de petroleo, 1a part1c1pac1on de 105 productos ba

Jﬁ&y%Ln1$;Wtﬂs}éﬁsig}égzéapalrgagég:tze;Mgé%kJgi £B¥a1:de 1asﬁgxgg%¥;zTgﬁggnwyxrrm
-regwonales. De hecho, 1a dependenc1a de los productos bas1cos
es’ uno de los rasgos que éntrelaza e identifica con mayor pro
fund1dad ¥ genera11dad 1ntereses comunes sustanc1a1es al inte
:wei - ;‘ rior "de estoskpa}sesn _T -

Sem o= oen grmeR. w g ga me =yne . = T % E

Col En re1ac1on a todo esto, e1 31stema cap1ta11sta hé égtado aso

1

: c1ado en las teor1as y po11t1cas protecc1on1stas en la pract1

i rm -

ca desde Su surg1m1ento. ET mercant111smo de los s1gTos XV
‘XVI, XVII es probablemente e] mas remoto antecedente de Ta ac
tua1 01eada protecc1on1sta que golpea con- redobTada 1ntens1dad

. ' a nuestros paises.

Para los paises subdesarroliados, ‘el proteccionismo puede ac
tuar como instrumento para defender la naciente produccidn in
dustrial y el empleo asociado a ella frente a la competencia

- *

comercial de los paises desarrollados pero se vuelve injusto
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histéricamente cuando pafses de economfas poderosas ponen
en practica tales medidas -egoistas que frenan el desarrollo

dé la inmensa mayoria de 1lbs pueblos cuyos atrasos es Ta

consecuencia de explotacién colonial y neocolonial sobre la.

que se edific6é 1a opulencia de un grupo reducido de nacienes.

La realidad conocida por nuestros pdises ha sido crudamente

simple. Las principaies potencias capita]iétas hanrapiica

do med1das protecc1on1stas que nos 1es1onan en. cada ocaS1on

o s e : : = e e = o o ——
fommpoemmial . Lgow == R LTyt = s o a2 b Tt Beeie e Beme

que 10 han~creido conveniente, al mismo t1empo que no cesan

~de declararse partidariaS'ferv1entes de la 11berac1onncomer

cial y dicen preocuparse ante 1a eventuaiidad de una escala

da proteccionista que aTtére Tos supuestos libres mecanismos

de func1onam1ento de 105 mercados 1nternac1ona1es Esas po

T1t1cas protecc1on1stas b1oquean el acceso a mercados 0 re

RSP U P o A oo e S newe

'ducen 1a compet1t1v1dad de 1os productos exportados por 105

i,pa1ses subdesarrollados.

ES'uﬁortuno‘recordar qﬁe en la década de los sesehta y a-
principio de los setenfa, a1gunos autores sostenian gue 105_
tipos de cambio fijos eran las catsas de las, presioenes prov
tecc1on1stas por motivo de su r1g1dez. Hoy. los tipos - de

cambio flotan y sin embargo, el 1lamado ajuste estructural

‘en los pafses desarrollados siguen teniendo en el proteccio

nismo uh gran componente para equilibrar la balanza de pagos

y subsidiar industrias no cempetitivas y sobre todo subsanar

= T TR 4L amT S STANT R O
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Lo  SUS crecientes déficit fiscales como el caso de Estados Uni

dos.

Hay que tener presente que Ta celebraciﬁﬁ de acuerdo o megb 4
_c1ac1ones entre pa1ses 1ndustr1a11zados Yy que implican con
VQ u_"' _' cesiones para fac111tar e] comerc1o de determ1nados b1enes.
| de alta sof1st1cac1on tecno]qg1ca en detrimento deT-comer
cio;de_bienes qué intereséh especialmente a Tos,paiSeSién

desarrol]o.

R L R - I I R T

Estos factores desfavorables son el resuTtédo de las polT

‘ticas comerciales que estén.adéptando los paises iﬁdustria

1izados eﬁ re]aciﬁn con sus compras en el extefior‘ocasionan.
‘eﬁ“ oo do a 1a vez una restr1cc1on 0~ 1ntento de expans1on de_ 16s

mercados de 105 pa1ses subdesarro1lados en 1os mercados in

PR S mmm e me 2 = R TR s

ternac1ona1es.

En Colombia por 1$rgos afios, vivimos constrefiidos por las es.
casas disponibilidades de divisas extranjekas."Por més que
se realizaran esfuerzos para aumentar Ja_acumuTacién 1nterna
- | de capita] cuando se 11egaba al momento de importar los bie
' ‘ | nes 1nd1spensab1es para mejorar u operar nuestro equipo pro
| ductivo, Ta fisica falta de moneda extranjera se'abria como
un foso infranqueable. Nos acéstumbramos a crecer asi, con
unas de las tasas de ingresos de divisas percépita més baja

del mundo. Aprendimos a superar la estrechez y sustituimos

"e - R
7 .
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importaciones. Afos después, pasada la angustia, se discu

tié‘muchO'sobre‘Tas bOndades teéricas de esaVCOnducta.

19 -

Paro

en su momento no hab1a a]ternat1vas para escoger, ten1amos

que cuidar hasta el u1t1m0 de los centavos de d01ares que

podia ahorrarse produc1endo cuanto p0d1a fabricarse en e1

- pais.. La po11t1ca de . sust1tuc1on de 1mportac1ones debe ana

1izarse‘en el contestoude su epoca, cuando‘11ﬁgaban COH{CU&H

ta las d1v1sas proven1entes de unas precarias exportac1ones

de productos pr1mar1os, que. todos Tos dias’ padec1an deter1o

I T B LU T IR "~;-_—-_ s o, E e o s e m o v WA s i 2 TR

ro en su term1no de 1ntercamb10 Pero ]a d1sm1nuc1on

nuestro comerczaf1nternacqona1,

*

TR e 4

en

Ta desfa11ec1ente-tasa de

aumento de las ventas en el exterior y la reduccidn de las

reservas, obliga a pensar-en una vigerosa politica de fomen

to.a Tas exportaciones.

La sust1tuc1on de 1mportac1ones cump110 ‘bien su tarea, creo

o

emp]eo, ahorrd d1V1sas, fue la base de nuestra 1ndustr}a11za

cién, cambié la comporicién de las importaciones totales,hoy

el 86.8% de ellas corresponde a bienes intermedios y de capi

tal, y el resto a articulos de consumo, este nos permitid ob

tener grados notables de crecimiento del producto interno y

brindé una'p1atéfokma

Para ampliar nuestras
de escalas y ponerias

ta una demanda mayor.

s6lida para avanzar.

plantas industriales, obtener economias

La doméstica se queda pequefia.

a ‘operar mds eficientemente, se necesi

Debemos

R,

s
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sa1ir a1 exter1or, a la: conquista de compradores nuevos s

10 cua1 hace que pasemos de la sust1tuc1on den1mportac1ones

Ial enfas1s en una ' vigorosa pOlitica exportadora.";No es un

capricho, es la dinamica natural de las cosas. Representa

ventajas incuestianables para la economfa nacional, con hon

.rdas repercusiones sobre el empleo que es punto clave de to

“da politica econdémica y social. Es fomento de las equfta

ciones, viene ade1anténdose=eh cuanto se refiere a-mercan

cias. Es prec1so abr1r]e campo a 10s serv1c1os, de Ta mis

L ETmrms e e dmrm v e i B I 0 A S e

ma manera que 1a secue]a 1og1ca de Ta sust1tuc1on de 1mpor

taciones era la apertura de ventas a1 externor, el desanro

Y]]o 16gico del 1mpu1$d a Jés'exportaciones‘de bienes debe

conducirnos a las de servicios.

1En Colomb1a hasta Ta- fecha 1os esfuerzosan1ve1 gubernamenta]

T = Pk s Ll TEVE R S LS

para fomentar las exportac1ones han s1do mer1t0r1os. Fac111
dades de'f1nanc1ac1on, incentivos tributarios, nueva orienta
cidén de nuestros servicios consulares, asistencia técnica ,

organizacién, participacidn en ferias internacionales, reco

mendaciones, etc. Sin embargo, 10s campos enunciados son

simples mecanismos que por si solos no producen el efecto
deseado, de no ser completos de una accién decidida del sec
tor privado, el cual en las etapas 1nicié1es, en sus prime
ros tanteos sobre el mercado internacional tiene por fuerza
que tropezar con el gran obstéculo que representa la inexpe

riencia en la comercializacién de sus productos dentro de ese

‘-.-—— - P L S RN LSn L e BIUEESS T M Um G O FEs .
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h@ _ o mercado fordneo por Tla simple razén de que nuestro proceso
de diversificacidn de exportaciones no es muy fuerte en el
mercado internacional, en especial dentro del sector de las

manufacturas rigidamente competitivo én el mercado mundial.

! o La combinacidn de los esfuerzos de los empresarios de 1os
o S sectores industriales, agropecuarios y financiero, permiti
rdn una diversificacidén arménica que consulte todo el poten

cial de produccién de nuestro pais. La gran importancia de

:"‘;““‘%“¢““””‘Fa“dTvéryfffcaciﬁn“dé“iﬁS“miﬁafaé%u?3§'Hé"éiﬁb?faé?éh?“?BdéY

. bé hacér que sé descuide Ta tradiéiﬁn deACoiombia.como nacién
 qgrico1a, éon una imagen intgrnacidné1 firmemente estrucfurada
‘en este campo durante tahtos afies. Los estudios elaborados
por el fondo de promoéiﬁn de.expoftacién sobre posibilidades
-de éxportacién'de'productos agropecuéﬁios colombiafos . nos

'n7*~5*ff“#fﬂﬁmuestranv$as'grawdes”oportUnidadesqué:pafa“éSfos se presen

tan en el mercado mundial.

ny

Pero Ta biisqueda de compradores externos no es tarea sencilla.

Nunca 1o fue, y menos en esté momento cuando el mundo entero
atraviesa una mala coyuntura. E1 producto bruto g]obé] que

i | en la década pasada habfa crecido a un ritmo anual promedio
del 4,3% a duras penas alcanza ahora el 2%, segqn Tos cé1cu
105‘m§s optimistas. Con el estatuto cambiario pasamos de una
politica de estTmu]os genéricos a las exportaciones a una de
estTmu]bs especificos a la exportacidén en concreto.

!.,, : ' ' L LA TACGENA \

' - [ o
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© Gracias a ella se puede hacer énfasis en renglones que ya Co

tienen una ventaja cqmparativa o que la adquieren al reci-

bir los 1ncent1vos.> Esto implica ta necésidad'de un certi

-, e b i

f1cado de abono tr1butar1o (5) mds amplio y flexible que
responda agiltmente a’ los desaffos de la competencia y se a
e } . - comode con prontitud a los vaivenes de los mercados del ex

0 terior.

el En’ anos pasados se 1nc1uyeron productos como flores, horta

EEEgEn SR = T S o o - e At mateey @ st e
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¢w1azas, cacao, a30n3011 qlgodqn y cueres, buscandq_abr1r las
pUerta§ a las exportacioneg‘agfopecuérias y sentar las bases
- ~de una agrdindustria orientadas hacia Otres-paises.' Se crea
ron 1és.sociedadesrcomerc1a1%2adoras para que faci?iten.la'
@ ]‘i | ,so]1dez de muchos productos y de fabr1cantes que por sq so]o,

no pod1an pensar en: ventas mas a11a de’ 1as fronteras. Ademas,

e e - P RO . = ERRE - g s m et g o . = %

‘estas compafifas le dan a nuestras exportac1ones ser1edad y es
tab1]1dad, permiten que~muchos pequeﬁos-productOres tengan‘ac
ceso al mercado_internaciona1. De otra manera ni Siquiera ima
ginarian esa posibilidad, por que su tamafio no justifica el
esfuerzo de buscar otros mercados, ni les perm1te sostenerse
* o en ellos cuando se presentan las primeras dificultades. AsfT
mismo se agi]izaron notohiamente Tos procedimientos .del plan

vallejo al cual se debe una porcién importante de las expor

_tac10nes no trad1c1ona1esp

(5) EV certificado de abono tributaric (CAT) fue reemplaza
do en Marzo de 1984 por el certificado de reembolso tri
butario (CERT).
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3.4 FLUJOS DE FINANCTAMIENTO EXTERNO PROCEDENTES DE BANCOS
COMERCIALES INTERNACIONALES

Han transcurrido cinco afios desde la explosidn de la deuda
externa de América Latina. -'No en vano, los bancos creado
res han Togrado recomponer 'sus economias internas y la pér

-+

dida eventual de esos activos ya no 10s condenan a desapare

cer. Bien por el contrario, Tos deuderes han viste pobremen

te retribuidos sus esfuerzos de ajuste, el duro sacrificio
para .pagar
en la moneda de la recesién y el desempleo, y la francache

ta de Ta plata dulce.

Cuando se enfrenta uno a la cifra de mds de 400.000 millones

de db6lares de deuda insoluta a'impagab1e, lo primero gue se

pregunta cémo pudo acumularse semejante montaia de crédito

sobre los hombros de pafses tan pobres. Entre 1973 y 1974,
se produjo el gran shock petro]erb que puso en manos de Ios
paises drabes una cantidad nunca antes inmagihab]es de reqﬁr
sos monetarios. Los grandes consumidores de petréleo, Esta

dos Unidos, Europa, Jap6n, registraron niveles de inflacidn

" sin antecedentes, 1o que obligd a 1a adopciébn de medidas mo

netarias y tributarias de mucho rigor, que a su turno produ”

jeron la mds grande recesidn econdmica desde la Segunda Post

guerra.
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Sin embafgo, Tos érabes_gastaban a manos llenas, demostran
do hasta dénde suele ser arrogante y disparatado el poder
de los nuevos ricos. Pero ya satiéfecho todos sus_gustos,
Tes queda el probTema de buscarlie lugar a miles de'millones_
de dé]ares que no encontkaban acomodo en sus estrechos paf

ses ni en su delirante capacidad de gasto.

Lés pareciélde buen gusto comprar empresas y éonmovieron

las bolsas de valores del mundo, pero descubrieron 1o poco

entretenido que.}ésulta ﬁanejar]éE y'hasté dohde son serios

los riesgos que se afrontan‘en el mundo de los negocios gran

des. Asi que prefiriefon buscar papeles de renta fija qﬁe

conjuraron 1a virtud de la seguridad, el halago del rendimien

to y el atractivo de 1a liquidez; Asj se encdntraron, como
tenfan..

Como héto esencial qué tuvo origen en el esfuerzo de ios ban

Cos para encontrar deudor, los érabés abrieron depésitos en

cantidad~inauditas y las proyecciones de sus ingresos futu

ros hablaban de otras hasta entonces impronunciables. Asi

la primera parte del negocio bancario, captar, cobraba fn

sospechada dinamica. . Pero quedaba 1la segunda. LA quién

prestar esas montafias de dinero? Para comprender toto esto

es necesario recordar algunos hechos trascendentales. E]

primero, que muchos de Tos depositantes érabes no tenian sim

patia politica por los centros financieros tradicionales ,
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" ‘que simplemente querian quedar a cubierto de retaliaciones
internacionales de CUa1Qu1er‘génerb. Asi se explica la

irrupcién de parafsos bancarios dende se abrieron primero

por decenas y Tluego por centenas, casas de estab1ecimientos

; - . crediticios de todo el mundo. Y en segundo término:que la

> o  - competencia no quedé-]fbrada a los viejoé conocedores del -+-°7
oficio, si no que. saltaron a pufiados nuevas inStﬁtﬂci&nes
bancarias intérnacionalés.: S i antes.de la crisis petrole

- ra podr1an reconocerse 20 a 30 grandes instituciones f1nan

T Y, R hea et Smem e G
) e e S R . soma b e LR . idm v m e e s e wmie _
ST owE s wTes

cieras de 1os 70 y a comienzo de esta decada eran “més  de

R

=

-200 Tos ‘que se disputaban la clientela. Bancos Norteameri
. . - canos que nunca salieron de su regidén saltaron a Europa, a
' : Caimdn, a. Panama, Bancos Europeos, Franceses, Ingleses, Es

' pano1es, Holandeses y desde luego Suizos, hicieron su estre

i ) | : no en eigmundo 1nternac1ona1 1os Japoneses jugaron su pa
J o pe] yiarr;s;féfba ;ofégés H1ndues,gﬁﬁk1stan1es y Ch1nos a
participar en la gran feria. Y era tan amplio el espacio
qﬁe mis de 50 bancos latinoamericanos se establecieron en
Nueva York, en los Angeles, Miami, Londres, Paris, Panama,

Curazao, Nassau y hasta en el oriente. Recuerdese que Ta

ola crecia al tiempo con la depresién de las economias de

-

sarrolladas.

Entonces, era menester encontrar un cliente de muy. particu
lares caracteristicas: disponible, dvido, generoso y segu

ro. Disponible, porque no era tiempo de esperar. El dinero

cmmm o -
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quemaba 1as,¢éjas dé los bancos tomadores. Avido, pues no
era negocio de poca monté; sino-el mayor que conocid la his
toria’de la finanza. Generoso, como que se trataba de pagar
cafo y'ho era asunto para regatear.interés ni comisiones, ¥y
Seguro, en la medida en;qﬁé'un cliente dfsponible,évido Yy
generoéb puéde serqu_ |

Fue asi como los expertos. se dieren cuenta que en América

‘Latina la falta de capital, necesidades ppstergédas por cen

== el os ;3 aomcfnmes s @ st rwE s oahm oo o e S mam e g w Gwm it = e e R e me .z e S -Em
turias, planes fantdsticos para poner en marcha, audacia ili

mitada, ninguna costumbre_de desechar ofertas de dinero la
‘convertian en el cliente ideal.
Es asi, como el pafs para poner en marcha sus grandes obras

‘pdblicas e imponentes proyectos industriales y energéticos,

“"“para abrir los mercados comerciales y financieros, para fi =

nanciar gastos corrienfes del.horariO'pﬁblico recurre al
crédito externo. Va]é mencionar que la crisis gque se pre
senfé en 1982 que produjo gh aumento desmesurado de las ta
sas de interés que contribuyd a que Ta deuda externa aumen
tara en una forma desporpdfcionada, de ahi la imposibilidad

de muchos paises deudores de pagar sus intereses.

Debe recordarse por iTtimo, que la crisis Mexicana cierta
mente, afectd el suministro de fondos al pafs.  Particular

mente, eTimindé ciertas formas de financiamiento, los ™avan

g
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ces limpios" a‘1os bancos comerciales y 1a'f1nanciaci§hf§e ,42§;
neral para el presUpﬁestﬁ nacional reduje las T1ineas de cré
dito comercial para los bancos locales y 1los pkéstamos baﬁ
carios a las instituciones pﬁblicas; y 5610‘0frec1§ nuevbsf
' recuréos cuando el gobierno aCeptj su'crécTeqe-Condiéiona
lidad. No obstante'1aﬁofer§a de créditos'provenienté del
exterior es una de 1as cau$as primofﬂiales-del;aumehto~de
Ta deuda‘externa'polombiané; | | |
“Aparte de consideracion de demanda, hay que ano tar que antes
de ainiciarse=1a'crisig‘én‘1982; efvsectbr pGblico contaba
con un amplio mérgen]de:mahiobras?jgracias a los cuantiosos
créditos pendientes de desembolso que existTan; Ué $:3;700‘
millones en diciembre de 198?W Ademés, entre 1982 - 1984

‘la deuda péblica con los bancos comerciales aument6 en un

30%, un'monto poco s6lo m&s bajo que el crecimiento con la

deuda de los bancos - multilaterales; bilaterales y proveedo
res - 36% < (Tabla 14). La'diéminucién sustancial dellas
inuevas contracciones en 1983 US $ 1.400 VS.- us $ 2.400 mi
1Tones en 1982 ée debié en parte al estricto control de Tas
obligacioneé pﬁbTicas establecidas pok el Ministﬁo de Hacien
da a fines de 1982, para represar el veloz ‘incremento de 1la
deuda. No obstante, en 1983 Tas contracciones sdlo fueron
ligeramente inferioreslaT promedio del periodo 1979 - Us $
1.500 millones, mientras que el progréma de préstamos abier

tos a mediadaes de 1983 condujo a contracciones extraordina
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rias en 1984. - US $ 2.600 millones (&),

La gran dependencia del sector.pﬁblicoico10mbiéno de los ban

. €O0Ss mh1t11atera1es, biTatePa?es y proveedores (63%!de los
prestamos en 1982) am1n0ro ‘también el 1mpacto de 1la restr1c

c1on cred1t1c1a En efecto, estas agenc1as aumentaron el

suministro efectivo de fondos del pa1s, no soiamente en 1a

forma trad1C1ona1 de emprest1tos por proyectos sino tamb1en
: med1ante el f1nanc1am1ento de Ta balanza de pagos baJo 1as

””f“d1ferentes moda11dfdes*(promoc1on a-Tas~ exportac10nes~adesafﬁf

rrollo agr1co]a, apoyo al sector f1nanc1ero y react1vac1on
1ndustr1a]) y por medio de un mecan1smo rotatorTo maneJado

por el Bahco de la Repiblica para. acélerar los desembolsos.

(6) Estos datos estdn tomades del Banco de la. Repibliica, Deu\
da Externa Colombiana. 1970 - 1984, Bogotd, Abr11 de 1985

134
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FinaTmente, las contracciones con-Tos'ban¢os-comercia1es en
1984 y el pr1mer semestre de 1985 representaron 32% del nue
vo endeudamiento externo, proporc10n s1m11ar a aque11a t1p1
ca de 1982, mientras que comprend1an el 63% de 1los prestamos

en las etapas finales de negog1ac10n,a mediados de 1985.

- Haciendo una s1ntesws de 1a deuda externa total del pa1s, se
tiene que en 1987-e1 sa]do global de todas Tlas ob11gac1ones

correspondientes a Tos. prestatar105 pub11cos Y pr1vadosfas

c1ende aprox1ﬁadamente a US $ 157186 m1110ne5,fdéTTﬁsfcﬁaﬁEE;“‘*“*“**

el 79.5% corresponde al sector oficial y el 20.5% al prfvddo
En 1982 al primero pertenec1a el . 64.3% y al spgundo el 35 6%
(Tabia 15). '

Ao
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305 EL DESAIUSTE CRECIENTE

28

En Ta deuda oficial externa sobresale amp11amente el crec1
miento de las obligaciones del sector descentra11zado Ta
porcién del afio 1982 se eleva del 14.7% al 31.0% en 1987

Se exp11ca espec1a1mente por el grado de endeudam1ento del

:sector eléctrico y del _energético (Ecopetrol y Carboco1)

Asi mismo, se destaca ‘el crecimiento de 1os_compnomisos de
Tos municipios y las entidades adscritas a ellos, pasan del

10.6% en 1982-al 14;2%-en 1987f E1l incremento en 1éﬂparti

Vc1pac1on fue causado en gran medida . por ‘las grandes 1nver

mm t e smmn et - m - B e .

siones de a]gunas c1udades como 1a construcc1on de 105 puen

tes en Bogotd; Tas construcciones del metro en Medellin a

'fraVés.de-1a Empresa de TFansporte Masivo del Valle del_Abu

rrd, asi-como, el voluminoso endeudamiento que acredita Ta

empresa en energia eléctrica de Bogotd.

Cuando se inicid Ta administraciéh Turbay en 1978, la finan
za prlica se ha]léba en un Virtual.equi]ibrio. Para 1982
tal situaciodn hﬁbia‘dado‘un vuelco significativoe. En efec
to, el déficit def gobierno nacional habia 1legado al 4.5%
de el PIB y el sector p&b]ico en su conjunto al 8.1%; Los

motivos de desajuste fueron diversos.

La administracidn Turbay apTicS'desde el principio un. pro

grama de inversidn pﬁbTica'c1aramente.éxpansionista. Esta

T i EELZ T BTE Tete. L ompm o e .-
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. expansidn sdlo explica sin embargo, una pequefia propdrcidn

del inmenso déficit, otros elementos igualmente relevante
fueron las cambiantes condicienes del mercado cafetero mun
f ~dial, el lento incremento de los ingresos tributarios y la

gran expansidén de los gastos de funcionamiento.

Las oscilaciones en el mercado internacional ebligaron al
fondo nacional del cafe a acumu]ar grandes 1nventar1os desde

f1nes de 1980 y ‘a defender los prec1os 1nternos del grano

- e cem Tmmem s g dm moeRemoromme -  mAR.TIm T T putmee g

La contracc1on de Tos 1ngresos tr1butar1os de1 gob1erno cen

pEpee T B

tta1, que d1sm1nuyer0n 9.1% del PIB al 8.0% en 1982 estuvo
asociado .con 1a‘reces€6n;con la ley de alivio tributario de.
w%a _ | i 1970 y con la incontenible evasién fiscal. Finalmente 1la
| " multiplicacidn de‘1oslgasto$ del funcionamiéntorreflejé-una

bolitica de éibénﬁiﬁn meﬁbé éxp1fcita. Aun&ue e1AdéfiEit‘
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R N P T T = An s e oo

presupuestal se vio acompanédo de un tremento desaguste en
Ta cuenta corriente, es dificil mirarlo comoe la razén pr1
mordial del exceso de gasto interno. En primer térmﬁno, el
creciente déficit exteﬁno dependid en gran medida del descen
so del superavit privado. Esto indica a su vez que la deman

da agregada mostraba sintomas raros de debilitamiento y por

»

lo tanto, que la politica fiscal fue insuficiente para con
trarestar las presiones contraccionistas proveniente de 1a
caida de los ingresos cafeteros y del aumento en las impor
taciones. ET1 decaimiento de los mercados de 1mportac16n y

de las politicas de composicidn de l1a demanda fueron en efec
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to. Tas causas fundamenta]es de los altos def1c1t de la ba

1anza de pagos Las cond1c1ones camb1antes del mercado ca

‘fetero exigfan un cambio radical de la polftica externa,pa

ra evitar un desajugtefbada'vez'mayor de la balanza de pa'
gos. La‘administraciﬁn Turbay no admitiﬁ sin embargo, la
ex1stenc1a de un desequ111br1o externo en aumento. Por el
contrar1o, las dec1510nes de po11t1ca economaca se encamina
ron mas bien a acrecentar.el def1c1t de Ta balanza de pagos.

‘La consec1on ‘de 11cenc1as de 1mportac1on se 1ncrement0 has

——

Tt alcanzar US $ 6.000 millones de doTaréQ_én 1982, m1entra§'rv

~ el gobierno ataba el peso colombiano al délar, en momentos

que esta monéda se revaluaba en el mercado internacional.ET

-efecto de tal politica fue una apreciacién-réa] del peso en
’e1'ter¢er trimestre de 1982, 1o cual significé que a media
“dés de 1982, el prec1o se hab1a aprec1ado el 29% con rela

FEE

T cibn al nivel de "par1dad" de 1975 F1na1mente,_e1 gob1er

no emprendid un programa de 1nvers10n plblica 1ntensfvos‘en
importaciones. Las importaciones estables, excluido petré

Teo y alimentos subiéron de un promedio anual de US $ 893

~millones en 1980 - 1982 el deterioro de la cuenta corriente

de la balanza de pagos a comienzo de los ochenta tuvo asi
tres fuenteé:' En primer lugar, Tas exportaciones de café
disminuyeron en US § 700 miT]ones y con una reducciﬁn simul
tdnea de otras exportaciones por un valor cercano a.los 300
mi]]oﬁes de dé]ares En segundo 1ugar, Tas importaciones -

aumentaron en US $ 1. 100 millones. E1 inmenso monto de las
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1mportac1ones no: ref]e , §in embargo, una expansién de 1a
demanda agregada. Por el contrarxo, Tos factores de la de
manda se tornaron crecientemEnte‘tontraccibnistas durante
este 1apso; E]'duge en las compras externas refTejé Ta 11
.beracién de los contro]es administrativos, 1a'reva1uaci6n y
el programa de inversidn. pub11ca intensiva en 1mp0rtac1ones.
lEn términos tradicionales, ‘el origen de1 1ncremento en el
coeficiente de importaCiones-fue un sesgo. creciente en 1a

cOmposicién de la demanda, mas que un excesa de gasto en e]

T ETEE S wEmT s fmT Lo =em

sent1do estr1cto - F1na1men%é, como 1a deuda externa neta
dél'pais'empezﬁ.a agrandarse en un contexto de altas tasas
de interé&s en el mercado internacional, Tos pagos netos -a
los factores de la produccién del resto de1 mundo se acre

»

centaron rédpidamente.

E1 resultado neto de estos desarrollos, fie un sercilTo  de™ = = "
terioro de la cuenta corriente‘de la balanza de pagos. EI
superdvit de US $ 100 millones en 1980 se transformo dos a
fios despues en un def1c1t de US $ 2.900 m1110nes, Los des
equilibrios en cuenta corriente se financiaron con niveles
extradrdinarios de endeudamiento externo, cerca de us
2.000 millones en 1982. La‘economfa habfa ‘entrado defini
tivamente en el patrén Tatihoamericano de endeudamiento ga
lopante para financiar desequilibrios corrientes y sobre
valoraciones creciehte de 1la moneda;parav1982; Ia'situaciéﬁ

positiva que caracterizaba el sector externo dos afos antes



se habia esfumado. Con desequilibrio en cuenta corriente
de US $ 2.900 millones ¥y el cierre de mercado de capitales
internacionales , incluso la firme posicidn de reservas del

pais (US § 5.300 millones a medﬁados de 1982) amenazdaba con.

erosionarse & un ritmo vertiginoso.

Sin embargo desde 1980, la economia colombiana ha padecido
tres impactos desfavorables proVeniente.dél resto del mundo,
que ha obligado a quere1 pafs Tncurra en un desajuste cre
ciente. E1 primero de ellos fue la caida de los precios del
café a mediados de dicho afio, ptues de un periodo de icreéien
te inestabilidad en las cotizaciones 1nternaciona1es del
grano, la baja de-1os precios tuvo‘dos secuelas diferentes
sobre 1a economia; por una parte redujo los volimenes de
exportaqiones, ya que el pacto de cuota se puso de nuevo en
vigor en el Gl1timo trimestre de 1980, por otra parte, 1los
términos de intercambio del pais se deterjora en el 18% en
tre 1981 - 1984. M&s tarde, en agosto de 1982 coincidiendo
con el inicio de 1la administraciﬁn Betancourt, la crisis Me
xicana produjo un efecto adverso sobre la oferta de capita
les procedentes de Tas instituciones financieras internacio
nales. Finalmente, el programa de estabi1izaci§n adoptado
por el gobierno de Venezuela en febrero de 1983, diezmd sig
nificativamente los ingresos de divisas, constrayendo el co
mercio legal, las ventas fronterizas y las divisas del turis

mo y las transferencias de los inmigrantes.
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Las respuestas de 1a5'athridades econémicas ante.la'crisis
extérna-erfdisimi1: La'aﬁmiﬁistraéién Tufba& na'kecbhoéié,
Ta ex;stencia de un deséquiiibrio externo creciente. Por el
contrario las medidas de poTiticas tendiefon~m§s bien a agu
dizar el desajuste de la balanza de pagos; La'adminiétrac16n
Betancourt 5610 aceptd gradualmente y con renuentiatla_nece
sidad de un ajuste del sectar externo. |
Por dos éﬁéé;.Ta nUevaladmfnisﬁraciﬁn supuéo'que Ta" recupera
'"“*6?anézaﬁﬁﬁfh5’y'ﬁa’3bFﬁEfc?Bh”dET“dé§éqJfffEFTSTE&ié?HS’Eﬁé”“
un objetivo éompatib]é; dada la fuerte posiciGn de las reser
vas interncionales del pais. En reaI#dad, la necesidad de
un ajuste results de]lsector externo s6To se aceptd claramen
- te después de la déﬁa1uac16n VenezO]and de Febrero del1983
Y aﬁn entdnces lds pb1iticas correctivas taradaron a]gﬁn tiem
po en adSptarse. Sin'embargo, & mediddos de 1984, &T gobier 7
no Hio un vuelco total en su concepcién hacia un programa of
todoxo de estabi1izaci§n en el cual el manejo de Ta demanda
y la rﬁpida devaluacidn se éombindronhcon una Tiberalizacion

de las prdacticas comerciales.

AT concluir 1995,~1§ balanza comercial registraba'supérévit
P fﬂ#ﬁﬂﬂm%or primera vez desde 1980, el déficit en la cuenta corrien
te de 1a balanza de paggs se habia rebajado a un 3.7% . del
PIB, y las reservas internacionales mostraban un incremento

de US § 267 millones para el afio de 1985. Colombia habia.

{i | | B | " _- - - 4LEB
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sorteado con &xito una de las situaciones externas mds deli
cadas, sino la mds de su historia econdmica reciente en me
dio de un entorno intérnacional adverso y enrarecido. Tal
vez desde la gran crisis no se tenfia noticia de unas condi
ciones econfmicas mundiales deterioradas.

En 1986, las perspectivas externas de corto plazo parecia
despejada. Si bien.la beonanza cafetera no alcanzaba la mag

nitud prevista a] iniciarse el afio y ex1st1au una enorme in

LT oEhE s T T g— S o S a amElEews e T om e = R i R S svme mwas

les en 1987, los reintegros de café exper1mentaban un aumen.
to del 60% con %especto é ]ds de 1985 y la deuda de],fondd
‘nacional de café se hébfa.rebajado sustancialmente, La'tuen
ta corrientg de 1a balanza de pagos por su lado arrojarfa
Han éﬁbéravit del orden de YS $ BOO.millones} CET ésquemé de
“monitoria" con el Fondo Monetario iEég;ﬁfé:aLéuif;nréiXéf
"de diciembre dé 1986, tal como se habia ac&rdado en un prin
cipié. Se p;evéia, ademds, que el incremento de las reser.
vas internacionales en 1986‘superar1a los US § 900 millones.
Con todo, la necesidad de una agresiva politica de promocidn
de exportaciones emergfé, otra vez, como indispensable para
evitar situaciones externas diffciles hacia el fin dé la dé
cada del ochenta, en vista de la presidn que ejercerd sobre

la balanza de pagos Ta cancelacibn de la deuda externa del

pais en los afios por venir.
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' - . En sintesis, al concluir 1986 e1 ambiente que se respiraba-

con resbecto al porvenir econdmico de Colombia era de un

14

sano optimismo. En influyentes circulos privados se consi

deraba que el afio terminarfa en forma satisfacteria y que

Tas perSpeEtivas.para_e];aﬁo'de 1987 eran faydrab]es,-siem

! 5 pre que continuarangeﬂiminéndose los desajustes macroecond
- micos y se evitardn los errores .del pasado. La nota de preo
cupacidn, sin embargo, tenfa que ver con la vulnerabilidad
~de Tes +dngresos per concepto de exportaciones ante la cir -
’ _cunstancia nueva de unos indices elevados de servicio de la’
deuda externa del pafis.
*
i
k]
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4. LAS NUEVAS CONDICIONES DE LA
" DEUDA Y EL FMI

€1 marco de referencia de la deuda externa'se ha modﬁficado

ingi9rmﬁ;3521€r§9a Muchas de Tas pet1c1ones formu1adas ha-

e s R

ce algunos afios hoy en d1a son una realidad. Las cond1c1o
nes de la refinanciacién de la banca privada han mejorado no
tablemente.lLa influenéia del Fondo Monetario Internacional

se ha debilitado. _La tasa de interés internacional descen

1a actitu‘ de 1a comuﬂ1uad financiera internacional

d10 Yy

con relac1on a 1as so]uc1ones de 1a deuda se han hecho mas

e B = - .

At

e S TR R

flexibles. Y todav1a faltan por verse y dec1rse muchas co E

sas sobre la materia. La crisis del endeudamiento dejé hue
11las en el orden econdmico internacional y continuarda pesan

do per mucho tiempo eh las economias de la regidn.
4.1 EL PROBLEMA DE CAJA

Los paises de la regidn, tal vez con excepcidn de Bolivia y

Perld, lograron ajustar:las economias para atender tas obli

zada desaparecierbn; En realidad, el problema contable de

~gaciones de la deuda. Los riesgos de una moratoria genevali



T ‘;.“—H—1.,,__. T

'@

141
la deuda exterha estéfpr6x1mo a resb1ver$e3'en el sentido
que Tos pa1ses han Togrado generar los excedentes de divi

sas para atender sus 0b11gac1ones con 105 acreedores. Este

resultado ha sido posible gracias a la transformacion que

ha experimentado el orden econdmico internacional. E1 pro

hlema ha dejado .de mahejarse'dehtro_de=1as drasticas teﬁa

‘pias del FMI, Argent1na adoptd un programa heterodoxo para.

combatir ]a 1nf1ac1on que -no fue 1n1c1a1mente del agrado de]

fFondo, pero a 1a postre este term1no por aceptar]o, Bras11

™

se ret1ro de1 programa de Stan by de1 Fondo & hé segu1do una
politica econdmica d1ctada por sus rea11dades. Por u1t1mo '
las' tasas de interés 1nterna01ona descendid y~los bancos no

tuvieron mis opcién que asumir parte del costo de1 aauste,

~Hoy en dia 1los p]azos v .lTos midrgenes son més favorab]es que

=

los preva]ec1entes antes de la crisis. ‘Las severas p011t1

cas desajustes adoptadas~por Tps pafses deudores ¥y 1as trans
formaciones del orden econdmico 1n¢ernaciona1 modifigdfOn ra
dicalmente el marco de referencia de la deuda externa. ? El
problema de caja estd casi resuelto, en e1tééntjdo'de que la
mayoria de los pafises han logrado cump11r sus 'compromisos con
los acreedores. Sin embargo, el problema econdmico dé largo
plazo continla vigente 105 bajos niveles de inversifn regfé
trados durante la primera parte de la década y las altas ero
gaciones de la deuda Timitan seriamente Ta capitalizacidn re

querida para recuperar las tasas de crecimiento del pasado.

e
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ﬁLZZ‘MONITORIA.COLUMBIANAn

La polftita'de,éndeudamiento‘de1 pais no se ha ajustado a

las realidades cambiantes. En este campo se ha estado en

~Ta penidltima moda. Asi lo sugiere el programa de monitorfa

§u§érit01entre-ef-gobienno anterior ¥ el FMI para obtener

el préstamo de US.$'1;OOijillones_en la banca interna¢io~

‘nal., A la pOstre“]os comprOmisos resultaron mias drasticos
. .Y severos que 105 adqu1r1dos en el pasado baJO Tos acuerdos

Lde Stan by y que 105 f1rmados por otros pa1ses, asi la éco

nomia colombiana ha tqnido que someterse a una liberacién

obligada del sector externo y del sector financiero.

E1 ejemplo mds diciente de esto se encuentra en las disposi
ciones financierias dictadas por Ta administracidn antevior.-
Esta luego de intentar toda clase de procedimientos de merca

do para reducir la: tasa de interés. Termind contreldndotas

por mecanismos administrativos. No obstante que estas med1i

das provocaron una reduccién de 7 puntos porcentiaales de 1a

tasa de interés en tres meses, ellas se modificaron sibita
mente a mediados del afio el sacrificio de la politica econd

mica no se reflejd en las condiciones del crédito jumbo. No

aspectos se trata de una refinanciacién disfrazada, como 10

A48

“es muy cierto eso de gue 1os recursos son frescos. En muchos

demuestra el hecho de que los fondos se destinan en buena par

te a amortizar las deudas de Tas empresas mineras y eléctri
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cas.. Lo mds grave es que las condiciones son infewior%§’an

A
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las obtenidas en otros pafses. E1'crédito';umbo se contra
td con un plazo de nueve afios, margen de financiacidn de 1.5%

y mGltiples comisiones de compromiso. En cambio, México 1o

grd un préstamo similar con un plazo de doce afios, margen de

1.3% y sin comisidn de compromiso y como si fuera poco consi-

~guid reprogramar parte de la deuda con plazos hasta de 20 a

fios. E1 caso mis diciente.es el de Brasil que a pesar de a

partarse @e]‘acugrdo_dé §tan-by con el FMI refinancié prés

iéhdswcbh }1azBSfm&gw?afdraETeé“qUe"Tb$ degto10mb1a=tai;c6‘w3il

mo lo sefialé el Presidente de Ta Repdblica Doctor Virgilio

Barco Vargas, el pafs no derivé claros beneficios del siste

ma de monitoria. Los condicionamientos de. la politica eco

‘ndémica no se compensaronrcon mejores témrines de financia

" cidn. ET afan de formular un acuerdo distinte al-tradicio

nal resultd en un marco inflexible que no ha permitido obte
ner las ventajas de la evolucién del orden econdmico inter

nacional.

4,3 PROBLEMA ECONOMICO

E1 problema econémico de largo plazo de 1a deuda dista mucho

‘de estar resuelto. E1 servicio continda representando una e

norme proporcién de los ingresos de exportaciones de América

Latina.



La saaida de caﬁita] Te significaréhuna redUccﬁBn hotonfa
~de Tos fondos disponibles para la capitalizacién. Asf, Ta
tasa de inversién de Iawneéﬁén; 1ﬁegord9'co1ocafsé poruehci
‘ma de 20% a] final de la decada deT 80, ahora no 11ega a1
18% en ta]es ,cond1c1ones d1f1c1]mente se podra recuperar '
‘i; Tos ritmos de crec1m1ento ec0n0m1c0’reg1strados en. los dece‘
H nios del 60 y del 70, Afortunadamente no se d1v1sa un mar )
T o co conf1ab1e para reso]ver el prob1ema de largo p1azo.3 Dei
o un 1ado la reducc1on de la expos1c10n de‘1a banca 1nterna;
lt;ii j' Mc:ona] en Amermgé Lat;ha%es un hecho 1rrevers1b1e. Su p01j'f
‘tica esta or1entada a reduc1r Tos_prestamos nuevos'a la-re’
‘gidn a actividades.comefciaTés ¥y dedicar-]os pocos présta
‘mos de 1argo plazo a 1051pafses asiétiéos.' De otro Jado,1a‘

v L ;‘pronuesta-deT plan Baker no se ha concrétado y -10s. recursos

:‘i‘i__{

dest1nados a tal propos1to no deJa de ser marg1na1es dentro
de1 tamafnio de la deuda. Ad1c1ona1mente, los prestamos esta.
rian acondicionados a la 1ntroducc1on de los l1lamados cambios
estructurales cuyos verdaderos significados y alcance se des

conocen.

- La experiencia inicial con este tipo de endeudamient6 no.hf
‘

' : sido Satiéfactoria, dentro de 1a nueva modalidad, el banco

mundial Te concedid al pais un préstamo para la agriﬁu]tura

y 1o acondiciond a una serie de determinaciones para abrir

el sector externo a la competencia mundial. A poco andar se

ha visto que estas exigencias no se ajustan a la realidad

%.,“_
~
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del pafs. y de ]a'eebhdmfa;mundia1.'-E1 debilitamiento de la

interVenCiﬁn‘de] estado en'e1'sect0r acentuaria aln mds 1las

“desventajas con re1ac1on a Venezuela, que no ahorra n1ngun
J”proced1m1ento para subs1d1ar 1a producc1on agr1co1a La mo
,v111zac1on generalizada de 1la agr1cu1tura hacia 1a exporta
‘¢cibn se enfrentar1a a ser1as dificultades en un momento en
'que Tos precios mund1a1es de 105 alimentos se encuentran pos
rtrados - AsT, la formu1a mexicana de ligar el serv1c1o de

_ '=1a deuda al prec1o de1 pr1nc1pa1 producto bas1co de exporta

e

cidn es espec1a1mente atract1va para Co]omb1a, porque corre T

giréd muchos de los fenomenos perturbadores generados por la

inestabilidad del precio del cafe, Por u1t1mo;e1 pa1s debe

rd afrontar las secuelas de 1argd p]azo del endeudamiento den

tyo de un esquema encaminado a elevar el ahorro y mejorar su

canalizacion hacia las actividades productivas. ™

4.4 . LOS EMPRESTITOS. ' ¢ HACIA DONDE SE CANALTZARON ?

4.4.1  Llas Grahdes Obras

Colombia siempre ha tenido el complejo de la falta de capfi
tal, que ha:ob1igado al gobierno a recurrir al endeudamien
to externo para .suplir su deficiencia de acumulacidn inter

na de capital.

Con los flujos de financiamiento externo erocedentes‘de ban
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cds“comerciales e 1nst1tut1ones'financieras TntérhaciOﬂa1es,
el gobierno nac{oha] se planted la siguiente ﬁwgguhtaaaC6
mé no intentar 1astgfandes empresas; CoOmo no—redimirnoé”pé
ra siempre; Como no adelantar de una véz;e1.reldj de la his
toria; Desde e1‘subdeséﬁro1]d a la riqueza? ‘el pais QUizo
hacerlo todo de und vei; Probab1emente con razon muy otra

fuera de 3u1c1o sobre las que se han 1lamado obraSJfaraon1

_cas, 51 1a‘econom1a universal hubiera manten1do mas o menos

estab1es las. grandes Tineas de Su- desenvo1v1m1ento desde e]

e

{Plan Marsall. Todo lo que se h1zo estuvo fundado en un. gran"l

ritmo de crecimiento etondmico y en la prolongac1on por de-

cenios de la crisis energética desencadenada en 1973. Colom

bia acometidé un gigantescb plan de obras piblicas, hizo Chin

gaza, Chivor, Mesitas, San Carlos, Playas, Betania, E1 Cerre
‘HJOH, y algunas cosas més. E1 pais en la medida de su"ambﬁ

cidn y su tamano EJECUtO grandes obras, que ahi estan. Ex1s

ten y eventua]mente producen. So]o‘que‘emplazados en un mun

‘do distinto del que las esperarTa segin Tlas proyecciones de

entonces. Colombia 1leva a cuestas su supéravit .y vende el

carbén a precio de quiebra.

Legitimamente 1nvertido$ en‘proyectos ambicio$os pero sanos,
a juicio de TOSIacreedores y no séTo; como hoy se dice,'que
algin difa, cuando el mundo cierre este ciclo depresivo, se
rdn rentables mientras hoy afligen con su peso las débiles

dspaldas de este pais, demasiado injustas para soportario.
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Colombia ante 1la pchiénlde-Su=deuda;'hartqisignificatiya
Tos ‘acreedores debieran ser mds respetunsos y comprensivos,
bor lo ménos;‘como”1o fueron cuando abrieron sus b01sa§ c6n
estos destinos;' Sin embargo, Colomﬁia ha sido cohsideréda
por la comunidad éconﬁmiéa:internaciOHa! como una exCepCién
a la rgg1a del desajuste y‘malos manejos que han caracteriza

do a Jos paises de Ahérica Latina desde fines de la década pé

‘sada. EIl pafs ha registrado en efecto menores coeficientes -

de_endeudamiento'externp?-desequiTibrﬁos fiscaTes_méS,mod?51;‘ :

tos-y un comportamiento mds favorable del ingrese por habi .
tante en comparacidn con la mayoria de las naciones vecinas.
Tal situacibn refleja, a su vez, tanto una tradicidén de ma

nejo econdmico prudente que incluye una gran experiencia con

el régimen de minidevaluaciones , el control de cambios, el

controlwde 1mpqrtacidnesﬂy Ta prochién de exportaciones como
unas cbndiciones extérnas favorables en Ta segunda mitad de
la década de los 70 que le permitieron enfrentar la crisis

de los 80 con una posicidn incuéstionab]emente sdlida de en

deudamiento externo neto.

Sin embargo, al igual que otros paTses de 1a regién, Colom
bia ha experimenﬁado un deterioro externo e interno sustan
cial. En Ta primera m{tad de Tos 80. Mas aqn, SU'ecénomfa
ha pasado por las fases tipicas de la crisis Latinoamericana

con un rezago de dos a tres afios.
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cas. Era le que recomendaban las agencias internacionales
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4.4.2 La Apertura de Tas Econémias

Desde el comienzo de la década del 60, el pafs se decidid
por un modelo econdmico de corte cepelino, vale decir, bus.
cando su industrializacién al amparo de un resuelto protec. .

cionismo aduanero e incluso cambiario.

La nueva coyuntura permitirfa romper esos marcos vetustos y

abrir las economfas para hacerlas mds competitivas y dindmi

con el FMI a 1la cabeza, y 1o que propugnaba el catecismo noe

liberal, triunfante por aquellos afios. ‘Pero no fue el comer

cio el dGnico causante del endeudamiento en la apertura, fue

ron también los cambies que abiertos de par en par no sélo’

permitiercn sino.incitaron y casi forzaron el ‘endeudamiento

externo de las empresas.

Las inversiones pﬁb]icas y las importaciones crearon importan
te dindmica adicional en la economia que movid a la bﬁSqdeda
de .oportunidades y negocios ﬁuevos, pero como las inveksjonés'
thlicas y los créditos.externos suponfan una seria presiéﬁ
inflacionaria, el gobierno contrajo en 1o posible Ta activi
dad bancaria interna. Al propio tiempo, la mayor demanda pri
véda y plbilica, mas el carnaval financiéro que empezaba, ha
bian encarecido significativamente las tasas de interés. EI

dinero era caro y escaso, pero barato y abundantisimo en el



exterior. Era barato:porqﬁe las tasas conservaron hasta 1977
Y 1978 algo de su tradicional modestia. Pero ademés; porqde
v1endose Tlenos de divisas y en peligro de 1nf1ac1on, el go
bierno se ded1co a revaluar la moneda, pero no 5010 se reva B

luaba sino que se‘af1rmaba que nunca se devaluarfa.

P | | En Colombia, todavia resﬁewan‘1as.pa1abra§ de EDGAR GUTIERREZ
‘CASTRO (7) declarando anatemas que aT'hablar,de deva1ﬁaéi6h:
ya 'se ve1a tras 1a espesura 1a f1gura del Fondo Monetar1o In
‘ternac1ona1‘ asi pues, est1mu1ad0 por 1a oferta‘y casi 0b11 |

gado por el gobierno,‘]os'empresarios acudieron al crédito

que tan barato se les ofrecfa.

De 1a f1nanc1ac1on al comercio exterior y del cred1t0 empre

1 g

e ~ st & L

sar1a1 d1recto, b1en puede quedar hoy pend1ente otro centenar

" de miles de millones de do1ares en deuda por ‘pagar.
4.4.3 E1 Alto Incremento del Fisco
E1 gobierno resolvid en lucir su paso por la historia coen mu

» cho gasto que llamaban por supuesto "Social", palabra que to

do 1o absuelve y condena y como los recursos eran tan escasos

(7) Edgar Gutierrez €. Ministro. de Hacienda en el gobierno
‘ del presidente Belisario Betancur Cuartas.
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como siempre acudian a lTos prestamistas , éstos con una alta
disponibilidad de dinero que sabra Dios con que criterio pres
taban 1o que le pidieran para espensas de funcionamiento. Bes

de todo punto condenable. la actitud del acreedor, sabiendo que

su dinero iba con destiho’jmproductivo,‘iMire gue no recibir

préstamos cuando 10 ofrecen: Como si fueran tantas Tas opor™ .1

tunidades de mejorar ka educacién, lasalud, el empleo y la se’

. guridad‘de estos:paTses,pobres!
Pero basta. de conjetura.- A'ciencia y paciencia de los presta

‘mistas el pafs se endeudd 'en” gran parte para -financiar su-pre- - - -

supuesto erdinario.

Se puede conciuir que la bondad de 1la ép]icacidn.de un prdgra
ma de austeridad en el gasto para el caso de Colombia, radica
en que-1a¢deci516nmde-addptar1o, se presenta cuando.aln.es. ma
nejab1é el valor del déficit fiscal. Cada afio que pase, s1 no
se reétringen_gastos con el aumento vertiginoso de los gastos
pbr servicios de 1a deuda pd51ica y externa, sef& mas diffci]
tratar de cerrar 1a brecha de desequi1ibrio‘fisca1 y drésticas

serdn las medidas de sacrificio de gastos que deban adoptarse.

$i continda expandiéndose el gasto piblico, su efecto no sola
mente ampliard a mayores valores el desequilibrio fiscal vigen
te, sino que tendera a elevar sus tasas de interés internas ,
por la relacidén que existe entre el total de recursosumoneta

rios disponibles para ahorro en la economia y la competencia



'queibor ellos establece el sector privado y el piblico. | f{

Y siempre Colombia se verd abocada a acudir a una mayor de

manda por fiinanciamiento externo.
. 4.4 .4  Dinero para Pagar Intereses

~ Aquellas tres. grandes obras de infraestructura, apertura de
1os mercados f1nanc1eros y comerciales ¥ gastos ord1nar1os
de func1oném1ento de1 Estado, fueron las fuentes pr1m1gen1as s
del endeudamiento. Pewo vino a dar su aporte decisivo otra

"con la que nadie contaba: la tasa de interés.

Si en Tos 30. .afios anteriores se mantuvieron en promedio anual
‘dé1 4% al 7% en 1978 a hoy se dup11caron, cuando menos 11egan
do hasta el estrafa]afid 20% anual. Los pafises ritqs y presta
mistas, para combatir la inflacidén y los Estados Unidos para
manejar su def1c1t fiscal y comercial se lanzaron a ejercer
presién sobre el precio del dinero produciendo asi unos des
vastadores resultados en la economia del pajs. Cuando la ta
sa aumenta, el empresario no pide crédito pero cuando ya 1lo
pidid y no puede pagarlo tiene que elegir entre pedir més 0
afrontar la bancarrota. Esto ﬁ1t1mo'que es 1o valeroso y 1o
sano, nunca se hace. E] 51ndrome de quebrado que vale para
todos, se expresa en una suces1on ‘'de actos nerviosos de su

pervivencias, contrarios a toda realidad econémica gque dan
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“resultados mientras que al acréeedor 1o permite o lo estimu
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Con Colombia la banca fue‘particularmente laxa. Creyd que

~la rotacién de los créditoes a base de nuevos e indefinidos

préstamos se seguiria para siempre, hasta que 1Tegd aquel

octubre de 1982 cuando se presentd Ta crisis.

‘ET_encarecimiento de la tasa de interés hecho éxterno, insu

perable y sobrevivienté €omé. para tipificar Ta Tldmada t&6

ria de la imprevisidn, valfa miles de millones 'de délares.

Es.un dinero que se debe; sin haberse recibido. Es el pre

cio de una deuda anterior que se- miltiplicé come resultado

de unarpo11tica macnoeconémica que impulsaron los pajsesla
creedores. - Hoy?&éspuéS“de que ha “corrido tanta agua bajo
lTos puentes, nadie recuerdé ese hecho trascendental y crude
1isim0 pero que es parte vital de esa historia que tanto ago

via al pafis.
4.5 REAJUSTE FMI

E1 enfoque ortodoxo de‘}a causa y del proceso de ajuste si
gue atribuyendo al dinero un papel central o si se quiere,.
contfnﬁa §iendq esencialmente monetarista. Segﬁn é],‘_no
puede haber inf]acidn ni déficit insostenible en la balanza

de pagos sin gque haya existido, con relacidn a la demanda - de



saldos monetarios, una oferta excesiva de dinero. Esto no

quiere decir que se desconozca ta existencia de otros facto

“res causales, por el contrario, a la fuente del crecimiento

desmedido del dinero, que suele ser el déficit del sector
piblico se le asigna en muchos casos un papel protagdnico
fundamental. Pero se sostiene, en principio, que ningin fac

tor no monetario puede generar inflacidn ni desequilibrios

~externos por 51“50105g 1ndependientes del comportamiento de

1as var1ab1es monetar1as,'se adm1te no obstante, 1a pos1b111

dad de que el tipo de’ camb10 redl pueda dec11nar por debaJo

de su nivel de equilibrio, lo que originar?a déficit en cuen
ta corriente de la balanza de pagos aunqué no necesariamente
en el saldo global, pero ello también serie.el resultado de

una creacidén excesiva de dinero. .

Dentro de este contexto fjguroso se preveen tres tipos de po
Ifticas para orientar el proceso de ajuste: restricciones

del crecimiento de los medios de pagos; Timitacién del gasto
deficitario del sector ptblico; y modificaciones éen los pre

cios relativos sobre todo el tipo de cambio real.

Las primeras medidas favorecen la desaceleracidn de la infla
cidn, asi como el restablecimiento de una reTacién sosteni

ble entre el gasto interno y el ingreso gracias a sus efectos
dépresiVos sobre la demanda interna. Se espera obtener este

resultado no sdlo por el descenso de las importaciones sino
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con el aumento de las exportaciones, pues al restringirse

la demanda interna, se 1ibrarfan bienes y servicios para el

‘mercado externo y se deprimiria 1a rentabilidad de 1as ven

tas internas. Al mismo tiempo, Ta restriccién monetaria au

menta la magnitud del déficit externo que puede financiarse

. en la medida en que el alza de las tasas internas de interés

fortalezca la cuenta de capitales de Ta balanza de pagos. Por

su parte,A]a contraccién del déficit de sector piblico cumple

también otro prop8sito: .evitar que en las ¢ondiciones de res

‘triccidn monetaria, el sector piblico monopdlice el crédito

bancario en desmedro de Ta inversién\privadq, Por su parte,
Ta modificacidn de Tos precios relativos que implica el alza
del tipo de cambio real contribuye a disminuir tanto el des

equilibrio externo como el dnterno, al desviar el gasto inter

'no de-Tas importaciones y los bienes y Serviciéds exportables -

y alentar la resignacidn dé\]os factores de Ja'produccién en
favor de los sectores produétores de bienes y servipios co.
mercializables. También Tammodificacién cambiaria puede com
plementar 1los efectos depresivos de las politicas monetaria
y fiscal. Ademés, lTos ajustes cambiarios suelen acompafarse
con po1fticas que influyen sobre otros precios relativos, co
mo los sueldos y salarios reales y la tasa real de interés ,

para reforzar el efecto de un alza del tipo nominal de cambio.

E1 enfoque ortodoxo se opone a la introduccidn de medidas, co

mo aranceles y controles, que afectan los movimientos de capi



@taies y de precios ‘que restrinjan &1 ambito del mercado pa chd
ra efectos de la boTiticahde ajuéfé,'tanto por considerar

gue no atacan el prob}ema de raiz como por'estimat~que pue

den perjudicar el bienestar interno. Asf mismo, se argumen

ta que las medidas que coartan el 1ibre_comercio socavan

Tas bases de la prosperidad internacional.

A manera de referencia hay que sefialar que tanto el Fondo

como el Banco Mundial, ahora menos que antes, al enfocar

.

“Tos problemas egtructuraTeé'y el fdff%TECﬁmﬁénto'bor éii1aﬁ;“
do de la oferta, se basan en la donbcidé intérpfetacﬁén neb
‘clasica del sub—&eﬁarvo]1o: Tas politicas ecoﬁémicas infgt
nas ifiadecuadas o eduiVocadas al voTverse-crénicas,-défbr
man Tas estructuras Qe la economia, lesionan su capacidad
y“en=ca30'externos;“1a”dej&n'$nermes?para~respondef de mane.
ra‘éfjcaz‘a la coyuntura cambiante de 1la economia internacio

nal.

Se advierte que el fin&ncfamiento externo no ha alcanzado
una magnitud compatible coh un ajuste eficiente, es decir;
no ha sido suficiente para financiar aquella pkoporcién del
déficit en cuenta cor%iente atribuibie a factores externos
transitorios. Dicha insuficiencia no solamente se refiere
al finaﬁciamiento que presta el Fondo sino también al pro

veniente de otras. fuentes.



156

Para éustentar procesos de ajuste claros y consistentes, ha
siido siempre preferible Tograr financiamientosssuficientes,
oportunos y otorgados en condiciones favorables, para cubrir
los déficit causados por deficiencias del funcionamiento del
sistema financiero .y comercial externo, lejos del contral de
estos pafses que otro tipo de créditos. Este problema, refle
ja el hecho que el procedimiento empleado para determinar las
cuotas de Tlos paTses al :Fondo no se vincula adecuadamente con
Tos criterios dg eficiencia,- Sin embargo, la insuficiencia
del financiamiento externo también tiene que ver con la lén

titud con que se reacciona a las crisis econdmicas.

Hay que anotar que las facilidades complices de la deuda ex
terna fueron las nuevas*politicaslde créditos de plazo corto
y tasas dé“ﬁnterés'var1§b1ét para financiar proyectos 'sin ma
yores estudios ni garantias, debido a 1a emevrgencia bancaria
internacional del exceso de liquidez originado en los petro
dd]ares acumulados a partir de 1a crisis petrolera de 1973.

Se critica mucho la actitud del gobierno del Dector Belisario

Ab2

Betancur Cuartas por adquirir compromisos con el FMI y aceptar

las imposiciones de las monitorias y otros requisitos complie
mentarios de la Tiberacién comercial que le hicieron perder
al gobierno colombiano libertad de negociacidn y de maniobra

financiera.



462

4.6 LA DEUBA Y SUS DOS FACETAS

La discusién sobre la deuda externa, 1o mismo que su corres
pondiente estrategia se han venido revitalizando a partir de
Ta moratoria de intereses uni1ateré1mente decretada por el
Brasil. Ahora se ven con mayor claridad las dos facetas de

la deuda: - .la econdmica y la politica.

E1 problema estd en que los hombres de negocios, los banque
vros y los gobiernos del sistema capita]ista-ven'coh horror
el predominio del aspecto politico en el tratamiento de 1la
deuda externa. Fidel Castro, por su Tlado, y todos los movi
mientos inconformes sociales y de izquierda se sienten corres
pondidos con las posiciones de independencia poTi‘_ti'cas como
las del Brasil, Perd o Ecuador, que asuman-los gobiernos de

los paises latinoamericanos frente a la deuda externa.
4.6.1 Solucidn Econdmica.

La radicaiizacidn de la posicidn politica frente a la deuda
externa puede Tlevar a oscurecer o a olvidar y despreciar las

alternativas econdmicas del problema.

En este sentido se hace cada vez mds dificil 1a negociacidn
biTateral de la deuda externa. No existen mecanismos multi

nacionales que puedan proponer la justa y deseada negociacion



colectiva o panordmica de la deuda externa dentro de pardme

tros amplios que sirvan de bases a lTos arreglos particulares

de pafs a pais y de empresas a entidades financieras interna

cionales. Tedricamente algunos organismos panamericanos co

mo la OEA, podrian servir;para este propdsito pero no se uti
lizan eh este sentido por la gran dominacién que en ellos e
jerce la parte interesada en presentar exclusivamente el pun
to de vista de Tlos acreedores mis ortodoxod: Tos Estados Uni

dos.

Al margen de esta ortodoxia mercantil se han presentado éTgu

nas alternativas o soluciones econdmicas viables y:Zdiferentes

a las planteadas por las politicas de ajuste -del FMI de la
banca privada. La estrategia globalista de'reajuste'no ha re
sultado eficaz por ias presiones de aémahdé.ﬂé divisas de 1os
paises Compﬁomefidos eh amptios programas de desarrollo y por
otre lado, han desatado efectos contraproducentes de desem

pleos y de pardlisis de las inversiones.
4.6.2 Canjes ¢ Swaps

lLos SWAPS tienen distintas modalidades que es un simple acuer

do entre dos o mds partes para intercambiar activos de diver

Ab¥

sas formas segln los distintos - cdlculos de liquidez y solidez

que tas partes le vean a estos activos, ofrece muchos médulos

de flexibilidad para 1legar a nuevos acuerdos sobre SWAPS de
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Intereses Y del cap1ta1 pr1nc1pa1 con los acreedores, y otras
compafifas interesadas en convertir en inversiones futuras los

documentos de deuda externa con descuento o con perspectivas

de valorizacidn a mediano y largo plazo.

Dentro de estas soluciones heterodoxas en marcha,'citemos la -

rec1ente propuesta del grupo American Express para convert1r
100 millones de délares de la deuda externa Mexicana en accio

nes de hote]es de turismo en ese pais. En este arregTo 105'

. . - Wi s e—

“bancos acreedores acordar1an con el American Express y las Em
presas hoteleras mexicanas enrecibir en pago 100 millones de

d61areélde deuda, 100 millones de ddlares en acciones. Estal

-propuesta tropieza con los 1fmites de 1a 1egis]acién bancaria

norteamericana sobre inversiones no financieras de los bancos

en compan1as 1ndustr1a1es 0 comercxales.

E1 American Express proponé que las inversiones en nuev;s ho
teles se hagan conjuntémente entre el gobierno mexicano y gru
pos .particulares. Otfa propuesta heterodoxa seria la de 28
bancos japoneses de comprar documentos de deuda externa de los
pafses del tercer mundo, y particularmente. latinoamericanos.

En estas.operaciones los bancos acreedores emitirian certifi

cados o bonos de deuda exferna que el grupo japonés de 28 ban

cos compraria con un descuento que inicialmente sea calculado

entre 30% y 40% de su valor nominal.
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Abb

La Corporacién Japones& encargada de reaiizar estas operacibﬁz
es se domici]iaffa en las IsTas Caimdn bajo la razdn social
JBA Inﬁestmant Iné. El coordinador de este grupo es el Fuji
Bank lLtda. La contrapresfaciﬁn;para los bancos acreedores

) ) : . '

ﬁ . E _‘.que-perderian-con €l descueﬁtolseria Ta de poder Tlegar a un

f acuerdo con -las autoridades fiscales nofteameriﬁanas para.

J o o - 1llevar esta deuda a'susilibros cémo incobrables y'cdmo péfdi_
- das en P y G. | ' |

T W ‘a-.,‘-_;.s‘ L]

4 6. 3 Arreg]os de Interesesa

Dentro de ]as_modaTidades'SwAPS de arreglos de intereses una-
-muy viable es 1la tonversién por canje con una empresa intere

éﬂ : sada de 1ntereses f1JOS por 1nteres f]otantes Si ]a parte '

que rec1be Tos 1ntereses f1305 cons1dera que estos sufr1r1an

. una éesva10r1zac1qn futura en term1nos rea1es, estar}a daspues
5 ta a cambiarlos por intereses flotantes partiendo la diferen
cia de pérdidas o de ganancias en las fluctuaciones de la ta
sa de interés en términos reales. EI ﬁanejo flexible de estos-
cajes de intereses que existen en los contratos 1lamados FRA
(Forwward Rate Agreements) y que‘consisten, justamente en par
tir la diferencia de fluctuaciones de interés sobre determina
f‘ | ‘ do nivel fijo para que el deudor no pierda todo sﬁ'éllinﬁerés
| sube, si -.apenas ta mitad, y para que el acreedor no pierda

f | . todo si el interés baja, si no apenas una mitad.



’ 4.56,.4 PNuevos Mecanismos

‘ Las soluciones econfmicas al margen de los acuerdos ortodo
Xxos sobre deuda externa exigidos por el FMI y sus banqueros,
- ' . lo mismo que las medidas politicas que han tomado algunos -go

il : .
f biernos para lTimitar sus pagos de deuda externa, no demuestra

oo que el problema. ya se salid de los parametros convencionales

i ) y de sus correspondientes mecanismes institucionales.

'Reébrdembs'qUe_é1 FMI 'y BéﬁcB'Mﬁnd3a1's&rgier0ﬁ en'él’qlbdr.
de la ségunda postguerra como canales de distribucién de dé
far que abundaba en.nqrteamérica a los pafses de Europa y

) del resto del mundo que tenfa una tremenda escasez de dﬁ1a
re§ para atender su insaciable demanda de equilibrioes, mer 
P B ”*céncfaé;y“aliméhtOS’én*el”fanCO'bais que estaba en esos mo -
mentos en capacidad de surtir el mercado. Ese pafs era los
I Estados Unidos que se compkometiﬁ a través de estos organis
mos internacionales a resolver -la situacidn desesperada de

scasez de délares del mundo en la postguerra,.

) | La situacidn de la deuda externa estd replanteando la neée
sidad de un nuevo acuerdo internacional como entonces en 1944
se convino en Bretton Woods. Pero esta vez 1la consideracién

i principal no geria tanto la de afianzar el predominio del dé
lar en el mundo, sino de resolver con equidéd'dentro de la

[

nueva justicia social, los problemas de hambre y desarrollo
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del tercer mundo. Un Banco Mundial de refinanciacién con:
nﬁevos instrumentos de canjes y fondos mutuos, y con capa
cidad de comprar y vender documentos de deuda externa y de
canjearlos en operacioneslSWAPS con toda clase de interme
dfarios interesados y dé comprar y vender certificados de
futuros de exportaciéh y de convertir deudas de corto a me

diano y.largo plazo y de organizar otras operaciones finan

‘cieras flexibles y equitativas entre deudores y acreedores,.

a cualquier nivel, un.proyeqto politico-econdmico necesario

4 -

E1 problema de la deuda externa hay que tratarlo integrando
sus dos facetas: 1la econf6mica y 1a politica en una nueva

moneda internacional serdn los titulos canjeables del nuevo

‘Banco Multinacional propuesto. Unazpura solucién politica ™

no es viable niaconsejable. La so]ucidn econdmica estricta
ya ha demostrado que es desastrosa para\]os paises deudores
como Colombia. De ahf Tos fracasos del FMI, del plan Baker
y de las nuevas propuestas del BID. La‘so1ucién politica ab
soluta tiende a convertirse en demagogia retérica de répido
desgaste de opinidn. Queda solo pueé, Ta solucion po]itica—
econémica de crear un nuevo Banco Mundial de refinanciacion,
que en realidad seria un bancoc de refinanciacién y reorgani

zacibén mundial del sistema financiero.



P - e iah - R

4rj, PERSPECTIVAS

"E1 panorama para los afios siguientes estaré influido por la
evo]uc1on reciente déel ‘mercado cafetéro part1cu1armente an
te Ta s1tuac1on generada por Ta suspens1on de Tas cuotas de.

exportacién dentro del convenio 1nternacxona] del café, que

obliga a los pafses productores miembros a actuar en un mer

cado 11bree Un resultado inmediato de esta suspensiSn ha si .

~do  la acentuac1on en la ca1da de' 1os prec1os 1nternac1ona1es

que podr1a en parte compensarse "Con . un aumento en e vo1umen

L

-de exportac10n v de esa manera hacer menos drdstica la reduc

cién en los dingresos por exportaciones del pafs. En cuanto

a los precios de1 carbén y petré1eo seguirén en nivéles mode

A

rados, b1en se Iograra avance en el vo]umen de exportac1on.

Se espera tamb1en que Ta producc1on nacional de oro regrese

a los niveles de afios anter1oresﬁ En esta situacidn, las im

bortaciones seguirdn manejandose con cuidado dentro de un.mar

co discrecional, por esta razdn, la balanza comercial seguird

siendo positiva, aunque menor que la del afo precedente.

Por su parte, el servicio de 1la deuda externa y la remisidn
de utilidades mostrard tendencia moderadamente creciente an
te el mayor volumen de deuda e inversidn con 1o cual.se man
tendrd un egreso neto, ligeramente superior (13.5%)_a1 de

1985; Las transferencias que en 1986 fueron considerables

en parte debido al retorno de capitales y a la ayuda inter
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nac10na1 con ocas10n de 1a traged1a de] Nevado. de1 Ru1z .
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se reduc1eron en 1987 o bien cont1nuaran por enc1ma de sus

niveles tradac1ona1esT

ET movimiento de capitales, iguaTmente‘Seké.menos‘djﬁﬁmiéoi‘
en razén a que se anticiparon algunos desembolsos deT”chédi;
to “jumbo". Este factor, conguntamente ceon 10 anotado para‘
la cuenta corr1ente deteranara que Se génere una 11gera re
duccién de 1as reservas 1nternac1ona1es,'cuyo nivel sin. em

bargo, segu1ra s1endo 5uf1c1ente para respa]dar laﬂso1ven§1a

financiera del pais y el oportuno suministro de divisas re

querida para las importaciones y el servicio de Ta deuda.

A mediano plazo, la politica de ajuste y sus resultades ini

ciales permitird sin duda, testaurar el equilibrioc de. la

balanza de pagos, contro1ar el def1c1t fiscal vy conduc1r al

pa1s a recuperar su d1nam1ca product1va en la segunda mitad

de 1a actual década.

.

Como es c]afog el sustancial incrementoc de 1los ingrésa; per
mitirda al pais pagar holgadamente sﬁ deuda externa y aumen
tard su capacidad de recibir nuevos recursos para 11evarla
cabo proyectos de desarrollo econémico y social. De igual
modo, permitir& un flujo de importaciones adecﬂado, segin
los requerimientos de la economia, guardando una debida. pro

porcidbn con el producto interno bruto (PIB). Su dindmica .,
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_por tanto, estard determinada por el vitmo del crecimiento

econdmico.

Es 1mportante sefialar que\a partir de 1986 eT pa1s no ha ne
cesitado 1mportar crudo y ademas,‘como resu]tado de] increée
mento en SU'capaqidad de refinanc1aC1qn, d1sm1nu1ra su.mmpor
tacidn de gasb1ina;; Dé otro Tado, se;espéra que_Tas compras
internas ‘de petfﬁ]eo a empresas extranjeras se estabilicen,
1o cua] 1mp11cara una 11berac1on de recursos para 1mportar

v = o s s < - N T

otros bienes 1ntermed1os y de cap1ta1

Se estima que la balanza comercial continuard@ siendo positiva
el resto de 1a década y hacia finales de 1a misma se Situaréf

“en n1ve1es cercanos ‘a ]os US $ 1.200 m1110nes,'supon1endo un.

- L = - .
C

-contexto de norma11dad en e] mercado mund1a1 del cafe A Sih
embargo, la balanza de servicios continuaré STeqdo creciente
deficitaria como reflejo de 1los iﬁtereseshpreVistos de Ta deu
da externa y del aumento de las remisiones de uti]id&des y di
videndos de las inversiones extranjeras. Sin embargo, este com
portamiento se compensa con los positivos resultados de la cuen
ta de bienes, con 1o cual, la evo]ucién de 1la ba]énza de pagos
a mediano plazo puede considerarse favorable. Las reservas in
ternacionales netas no registraran incrementos desde 1987 has
ta 1989, dado que las necesidades de financiamiento se reduci

rdn sustancialmente después de 1987.
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De acuerdo con estas proyetcioues el pafs podra maﬁfener'eT

'crec1m1ento de..Tas exportac1ones ¥y, por ende, fac111atar la

expans10n de la producc1on y el empTeo, en tanto que reduci

ra SU'dependenCIa de los préstamos externos.

Se estima que el total de la deuda externa aumente en prome -
dio menos del 4% por afig-durante 1985 = 1990 comparado con
el aumento de 15% anual en el per1od0 1981 - 1984. De otra

partes'e1 enfas1s recaera en préstamo de entidades of1c1a1es

i"ta1es como -el- Banco Mund1a1 Y- el .BID.. LoOs esfuerzos del go

b1ern0 estan 0r1entados hac1a el logro de estos ob3et1vos me
diante el fortaiecxmmento del sistema financiero y la conti

nuidad de Tas politicas fiscales y monetarias, 1o cual man

tendrd un sano sector piblico y financiero y estimulard Tla

expansién de. sector.phivado. .. . .. . . ..
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mentado a través de los Ultimos afios. _
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CONCLUSTONES Y RECOMENDACIONES

Definitivamente no se puede ocultar que el pafs se reafirma

como una economia. dependiente de Tas politicas que ha imple

La coyuntura de recesidn general de Ta economia, la penuria
de  1a situacién cambiaria y la consecuente quiebra virtual

del fisco estatal, han sentado las bases para la intervencidn

de Tos organismos internacionales que dominan nuestra econo

mia.y"es asi como 1a deuda externa colombiana crece cada dfa
por nuevos pféstamos, por mayores intereses, por cuotas que
ne se pagan, por'vencimiento que no se cumplen, por morato
rias forzadas con el_énimo de mejorar 1a situacién de 1a ba
lanza de pagos:' Se creyd en 1984 y hasta no hace mucho que
ese dominfio tan destructor habfia por lo menos perdido algo

de su virulencia, gracias a renegociaciones que hacian menos

~gravoso mantenerlo contento y permitfan a los banqueros acree

dores registrar algunés ingresos en sus libros, asi no fueran
por pagos de capital sino apenas por intereses, que son, al

fin y al cabo, los mds importantes para sus utilidades.



Aunque lta deuda externa es mas pequefia en comparacidn con
su ecohomfa.que 1a de otros pafses en desarrollo, la deuda
ha aumentado bruscamente y 1a re1ac15n del servicio de la
deuda se ha duplicado en los Ultimos cinco afos. ET perso
nal del Fondo estima que hay margen para auméntar la finan
ciaciﬁn extranjera, pero sin perder de vista que los embres
titos adicionales deben cefiirse a ciertos 1imites para que

la carga del servicio de la deuda no sea inmanejable.

Por 1o anteriormente sefialado, el pronunc¢iado déficit en la

‘cuenta de servicio, aproximadamente US $ 1.900 miilones en

1986 se deberfa mantener durante el resto de la década. ETTo
quiere'decir que si se busca una cuenta corriente relativa
mente equilibrada o inclusive superavitaria, el resu1tado re
caeria principaimenﬁe en 1&.baﬂanza comercial. En ella, da
das 1las perspectivas inciertas en los pnecios del café, el
carbén y €1 pétr6leo en el corto plazo; se débeeria mantener
un considerable esfuerzo exportador en Jos productos no tra
dicionales, como también gontinuar con el proceso selectivo

de sustitucion eficiente de las importaciones.

A¥

Si bien la situacidn del pafs en el frente externo al termi. .

nar 1986 y al comenzar 1987, es ampliamente satisfactorio,
fndices de servicid de nuestra deuda externa siguen siendo
elevados maxime si se tiene en cuenta la variabilidad que

han presentado durante la d1tima década los ingresos por ex
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portacidn de bienes y servicios.” Por consiguiente, el mane
jo de Ta deuda exige especial prudencia para que el ritmo de
endeudamiento no exceda al de la tendencia de largo plazo de

nuestros ingresos cambiarios.

De otra parte, conocida la incertidumbre que prevalece en 108
mercados financieros internacionales solamente se debe acudir
a estos en la medida que ellos sean un complemento del aho
rro doméstico, pibiico y privado, obtener ahorro externo Qni
camente para susﬁitdfr ahorro doméstico resulta peligroso
especialmente en un caso como el colombiano en el que los in
gresos por operaciones con el resto del mundo estan sujetos

a ciclos y fluctuaciones dificiles de prever.

Es de reiterar la inaplazable necesidéd de estimuiar Tas ex
portaciones no tradicionales del pais o sea, aquellas dis
t1ntas del cafe, petro]eo, carbon y oro. La producc10n manu
facturera y agropecuaria con destino a los mercados interna
cionales amerita una prioridad definida y permanente para que
Tos ingresos provenientes de estas fuentes compensen las va
riaciones de los productos tradicionales y eviten que los me
nores ingresos de cambio exterior ocasionados por fluctuacio
nes de los precios internacionales 1leguen a coincidir con
Tos perfodos de mayores necesidades en cuanto a servicio de
la deuda. Tambiéh se hace indispensable destacar la urgencia
de continuar con los esfuerzos para consolidar la situacidn

fiscal y fomentar el ahorro nacional.
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