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INTRODUCCION

El propdsito inmediato de la siguiente investigacidn que ba
jo el tftulo "Analisis Evaluativo del Comportamiento del Sec
tor Externo Colombiano frente a las Politicas de Ajuste 1982

1986", es 1la de analizar lo que fue la-participacidn del sec

_tor externo en el ajuste macroeconémico y el efecto de las

polfticas de ajuste que fueron adoptadas en la administracién

Betancourt para lograr el equilibrio en la balanza de pago

colombiana. Como es bien sabido, en la economia de cada pais

‘'se busca el equilibrio interno y externo sin embargo esto mo

se da con gran facilidad y obligan a desarrollar programas
de ajuste que permitan‘igualar los'ingresos y los gastos; El

desequilibrio siempre se trata de eliminar con politicas cam

biarias, monetarias, crediticias.y fiscal.

Los temis que serin considerados en este trabajo son : El
sector externo en el plan de desarrollo cambio con equidad

donde pretendemés hacer un pequefio recuento de lo que fue el

tratamiento que se le di6 al sector externo durante - la admi

nistracién Betancourt, en el segundo capitulo analizaremos

cuales han sido las fluctuaciones del sector externo, Teser



-,

»

vas ihternacionales y ajuste'intefno, aQui mostrarembs que
los ingresos de divisas sigue comportamientos ciclicos a
centuados y prolongados. Posteriormente en el éapitulo nQ
mero tres analizaremos de manera-muyobjetiva el comporta
miento del sector externo ante el plan dél Fondo Monetario
interﬁacional (FMI), aqui'mostrarembs cual ha sido 1la ex

periencia de Colombia ante la adopc{%n de las politicas re

- R At M e

comendadas por el Fondo Monetario Internacional (FMI). Por
Gltimo en el capitulo nfimero cuatro haremos un examen minu
cioso y reflexivo acerca de la evolucién reciente del sec

tor externc y sus perspectivas.
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01 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El Gobierno Colombiano, consciente de la dificil situacidn

~por la que ha venido atravezando el sector externo del

pais en los (iltimos afios y mids concretamente a partir del
afio 1980 con el déficit en la balanza comercial y mas tar
de en el afio 1982 con el mismo signo negativo en la balan

za de cuénta corriente se ha visto en la imperiosa necesi

dad de implementar una serie de politiéas de ajuste ten
dientes a.hacer frente a problemaé agudos de deterioro en
el sector externo y buscar asi una reactivacién de nuestra

economia.

La implemenﬁacién de estas politicas de ajuste nos obligan

a plantearnos en términos el siguiente .interrogante

¢Han contribuide las politicas de ajuste adoptadas en la
administracién Betancourt a mejorar la dificil situacidn
por la que atravieza el sector externo de la economia Co

lombiana °?

0.2 DELIMITACION DEL PROBLEMA

0.2.1~ Delimitacién TFormal

0.21.1 Tiempo



- Abarcaremos el periodo comprendido entre los afios 1982 a

1986.
_ 0.2.1.2 Espacio

Colombia.
~

0.2.2 Delimitacién Material
0.2.2.1 Variables Independientes

Devaluac15n, exportacién, racionalizacién de las polfticas

de 1mportac1on.
0.2.2.2 Variables Dependientes

Mejoranlento de la balanza de pago ¥y comercial, reducciém

del deterioro del sector externo.

0.3 OBJETIVO DE LA INVESTIGACION

Y UmivIESInAD Ly CAnTAGENSA

Eablictera lipverstorie

Fernendez da M;LJ

0.3.1 Objetivo General

El objetivo general de nuestra investigacién radica en dar

a conocer, las factores que dleron orlgen al deterioro del

s

“sector externorde nuestra economia como fueron, entre otros
el empeoramiento de la balanza comercial y de servicio, ¥

particularmente de esta Gltima a partir de 1982.  Asi mis

o



mo se dard a conocer de manera muy objetiva la evolucifn

reciente del sector externo en razdn de .las politicas de

ajuste implantadas. -

0.3.2 Objetivo Especifico

Mostrar de que habia necesidad de oxigenar la balanza co
mercial a través de las politicas de ajuste para cambiar

el rumbo del sector externo.

Analizar que el verdadero deterioro del sector externo, ve

nfa minado désde hace mucho tiempo, producto del debilita
miento de la posicidén de las reservas, deterioro de la

cuenta de capital, y empeoramiento de la deuda . externa.
0.4 INPORTANCIA | ¢

Es importante estudiar el desempefio que ha tenido el sector
externo de la economfa colombiana debido a que la economia

del pais depende en alto grado de este sector, y que alll

'se han presentado en gran parte los obstdculos que més han

frenado nuestro desarrollo econdmico.

De la misma manera considexamos importante e interesante

este trabajo porque al hacerse un estudio profundo y con

. ciensudo sobre las dificultades por las que atraviesa y ha

——



atravesado el sector externo de- nuestra economia, se¢ en

tregarin unas herramientas fitiles que podrin ser utiliza

.das en la reorientacién y el fortalecimiento del sector,

de tal manera que se.logre una independencia econdmica pa

ra el pais como meta fundamental de” cambio.

0.5 FORNULACEON DE LA HIPOTESIS

0.5.1 HipStesis General

La realizaci6n de las politicas de ajuste en Cp1ombia, se
han constituido en una alternativa del sector externo que
noé 11eﬁaré a una mejor'utilizécién de los recursos produc
tivos y a un incremento en 1é produccién para la exporta

cidn.
0.5.2 Hipdtesis de Trabajo

Con la puesta en marcha de las politicas de ajuste por par
te del gobierno en el perfodo 1983-1986, como fueron entre
otras : devaluacién, exportacidn, racionalizacidén de las

politicas de importacifn, se lograria mejor la balanza de

.pago y comercial, reduciendo a su vez los agudos problemas

de deterioro de las reservas internacionales y poTr consi

guiente del sector externo del pais.

- 926
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0.6 OPERACIONALIZACION DE LA HIPOTESIS
0.6.1 Definiciones Conceptuales-

Politi;a de Ajuste : Conjunto de medidas y acciones reco
mendadas por el Fondo Monetario Interﬁacional (FMI1) a los
paises endeudados con el extranjero;$para cofregir dese
quilibrios en variables econdmicas de suma imﬁortanciar

tales como : balanza de pagos, deficit fiscal, gasto pa

blico etc;

" Productor Iﬁterno bruto. Una medida de flujo total de bie

nes y servicios producidos por la economia de un pais, du

rante un determinado perfodo generalmente un afio.

Balanza de Pagos, Documento que registra sistemdticamente
todas las transacciones econdmicas ocurridas durante un de
terminado perfodo de tiempo entre los residentes de un

pais Yy los residentes del resto del mundo .

Balanza Comercial. Es la balanza de pagos en cuenta co
rriente,
Exportaciones : " Operacifén comercial que consiste en la ven

" ta de bienes y servicios de un pafs al extranj)ero, algunos

visibles (Lienes) otros invisibles (servicios).
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Devaluacidén. Pérdida de valor de una moneda con relacién

a las monedas extranjeras.

Politica de Importacién : Contencién del monto global de

las importaciones dentro de los 1imites de la capacidad pa
ra importar y adecuacidén al uso &ptimo de los Tecursos ex
teriores (capacidad para importar), o (disponibilidad de

los factores de produccidn),

Reservas Internacionales : cantidad de oro y divisas que

tiene un pais en la banca central.

Sector externo : conjunto de transacciones efectuadas por

una unidad econémica (generalmente un pafs) con otra uni

dad (resto del mundo), quedan registradas en la contabiliz

cifn nacional.

0.6.2 Definiciones Operativas

 VARIABLE INDICADOCR FUENTE
Exportacidn Exportéciones tradicio Registro del ~
nalés. ﬁkportéciones Banco de la Re
menores. Politicas de piiblica y Proex
- exportaciones como :l po, Revistas es
CERT, sistemas eépécia "pecializadas |

les de intercambio, zo

2%



)

VARIABLE ' INDICADOR ' FUENTE

"nas francas, volumen de

las exportaciones.

-

Reservas In Yolumen de las reservas. Registro y Esta
fernacionales Comﬁosiciﬁn de las Te disticas delBan

| servas, derechos espeda co de la Rept
. les de giro, y otras mo blica; Revistas

nedas. . : ‘especializadas

ASéctor Externo Balanza de Pagos de Co Rggistros_‘del
lombié, Balanza comer ' Banco‘de la Re

cial ?.I.B. ' , pGblica

0.7 MARCO TEORICO

Cuando en julio de 1944 se reunieron las delégaciones de 44
paisés en Bretton Woods para tratar el fdturo orden moneta
rio y comercial, tuvieron en cuenta como objetivo fundamen
tal propugnar pof el establecimieﬁtd de un sistema multilate
ral del comercio y-de pages. Con ello se trataba de?elimi
nar o de evitar al menos, las précficas restrictivas que ha
bifan predominado en los afios treinta y las dévaluacionescmn
petitifas. Se pensaba entorices que la agilizacidén e iﬁcre

mento del comercio internacional redundaba en provecho de
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todos los paises. El hecho de mayor importancia en el fun
cionamiento del nuevo sistema fue la creacidn del Fondo Mo
nétario Internacibnél (FMI)..

En cuanto a Colbmbia, la iﬁter#encién del Fondo Monetaric In
ternaéional (FMI) empezd a partir de 1962, De manera  pau
latina la mencionada institucién entrd a sustituir créditos
qué anteriormente, durante el decenio de 1950, fase de penu
ria cambiaria, ﬁénia otorgandec la agencia internacional de
desarrollo A.I.D., La economfia colohbiana ha estado sometida

a fluctuaciones de orden interno y externo.

Durante los tianenta y comienzo de los sesenta la estrate

gia de desarrollo estuvo orientada principalmente "hacia a
dentro" promocionindose la industria de sustitucidn de im
portaciones con barreras proteccionistas. Hacia mediados de

los sesenta se hizo evidente que la efectividad de @éte pro

ceso se habia reducido y que estaba afectado adversamente el

comportamiento de las exportaciones. Fn 1667, el gobierno
comenz6 a adopter una estrategia de desarrcllo mis criertada

hacia afuera las politicas de promocidn de exportaciones in

cluyeron el manejo gradual de las tasas de cambio, subsidios,

las exportaciones y otros incentivos.

Durante el periodo de 1867-1968, los ingresos provenientes
de las exportaciones se aumentaron rapidamente como resulta

do de la bonanza cafetera, las exportaciones provenientes &

10 -
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‘internas de polfiticas,

la bonanza marimbera, y de los créditos internacionales de
proyectos esﬁecificos de desarrollo.que contribuyeron a in
crementar las_resérvas. Dqsapérecié entonces la posibili

dad de que el Fondo otorgara créditos de contingencia y pu

diera dirigir a través de ellos las politicas estatales.

Terminada 1a bonanza cafetera y marimbera empiezan a refle

jarse los desequilibrios en el sector externo de la econo

mfa colombiana. BEs asi que desde finales de 1980, y més cla

Tamente en 1981, la balanza mmercial empez6 a mostrar nive

les negativos teniendo su origen tanto en los desarreglos

‘de 1a economia mundial, como en el manejo de las variables

P a—

Al mismo tiempo, la elevacidn de las tasas internacionales

de interés y las crisis financieras internacionales, han

- desestimulado los flujos de capital externo, especialmente

a partir de 1982. El sector externo comenzd a mostrar sig'
no de deterioro. El balance corriente, positivo y crecien
te desde 1976, fue deficitario en 1981, debido a la cafda
del volumen exportado y al deterioro de los términos de in

tercambio, ‘Por primera vez desde 1975 la balanza  comer

. ¢ial fue negativa. .

Este critico comportamiento se habia gestado'ya durante 1los

afios del auge, propiciado por el extraordinario aumento de

la cotizacifn externa del café, durante el gobierno de L6

11

M



pez Michelsen (1974-1978). El1 producto interno bruto crecié-

5.7% en términos_reales, entre 1975 y 1979, pero por primera
vez desde 1920, el producto.industrial-se le rezagd debido
a la baja inversidn, a la -ausencia de innovaciones y a la

creciente. competencia externa.

A comienzo del gobierno de Betancourt se adopt6 un conjunto
de medidas orientadas a cofregir el desequilibrio externo
que encajaban en las directrices del plan. Gracias a la s6é

lida posicién de reservas intérnagionales se pensS que era

posible estimular la actividad mediante una combinacidén de

instrumentos comerciales y cambiarios, sin recurrir a drés

ticas medidas contraccionistas. Se continué con el sistema
de minidevaluacién permanente y se us8 la caja de herramien
tas tradicionales para conseguir simultineamente reducir las

importaciones, proteger la produccifén nacional y promover

" las exportaciones.

A pesar que la situacién del sector externo se iba empeoran
do més, las primeras medidas tomadas para hacer frente a la
sifuaciﬁn, s6lo se dieron en abril de 1983, con el traslado
masivo de 155 posiciones arancelarias al régiﬁen de licen
cia previa y prohibida importacién, existia el temor de fre
nar‘la recuperacién de la actividad industrial. .A final
de 1983 cuando fue evidente la pérdida de US$1.800.00 millo

nes de reservas netas se admitid por fin la necesidad de u

na accién radical.

12
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De todas formas, la polifica habfa tenido relativo éxito
porque mejor6 el saldo comercial sin que aparentemente de
priiera la industria. E1 deterioro della cuenta de capi
tal fue el principal éausante de la pérdida de reserva eh

1983 y 1984, pero el déficit cbrriente_fue el tnico cau

sante del empeoramiento de la posicién de deuda del pais'
entre 1981 y 1984, Estapolitica de ajuste paulatino fue'
adoptada en Colombia en fofma voluntaria, a diferencia de
lo ocurrido en éi resto de Latinoamerica, sin sujetarse a

las normas trazadas por ¢l Fondo Monetario Internacional.

Esas otras economfas fueron obligadas a emprender planes

-macroeconémicos recesivos para hacerse acreedores a los

.créditos de contingencias del Fondo los cuales eran una

condicién de la refinanciacidn de sus deudas con la banca

privada, a partir de septiembre de 1982.

" E1 pafs ha demostrado entonces que es capaz cuando es ne

cesario y apropiado, de emprender su propio ajuste de ‘po

1ftica macroecondmica. De otro lado Carlos Esteban Posa
da opina que "una polfitica de ajuste se impone en la medi
dé qué un pais no puede mantener en forma indefinida  un
deseqﬁilibrio en.su balanza de pagos". Asf mismo Fernand
Londofio H. dice que "Colombiaacude al Fondo Monetario In
ternacional, como’ 1o hicieron ya todos los pafses Latinoa
mericanos, porﬁue no puede atendér sus compromisos inter
nacionales de créditos y requiere con urgencia financia

cifn adicional externa. En suma, porque reconoce padecer

13 -
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aguda crisis cambiaria y de comercio externo.

. La evolucién del sector externo colombiano a partir de 1982

ha hechorcada vez mﬁs,imperiosa la necesidad de ejecutar
politicas conducente a lograf ajuste en el frente externo .
0 sea lo que ha estado buscando el gobierno es la adjudica
cién de créditos que ié permitan continuar desarrollandopro
yectos tan impbrtantes como son los vinculados a la explota
ci6én de cérbén y de petrbleo, el relacionado éon 1a importa

cién de bienes dedicados a la elaboracién de productos ex

portables. Con ello no sélo se lograria un alivio cambiario

sino que también se definirfan perspectivas promisorias de

mediano plazo en el frente externo.

0.8 METODOLOGIA

Para la realizacién de nuestra iﬁvestigacién acudiremos al
disefio bibliogrédfico ya que se hace-pecesario consultar 1i
bros, revistasifolletos, periéaicos, apuntes etc. Intenta

Temos presentar un anélisis'de.las polfticas de ajuste Y
sus implicaciones en el secfor externo en la economfa colom
biana, comprendiendo los afios 1982-1986 sujeta a la eficien

cia de la informacifn recopilada.

£ R L

vaaiinab bl CAL
| o B

pablateca  Linwerat T

e nenuez -Gw e arad

14

CPAGENA



®

1. EL SECTOR EXTERKO EN EL PLAN NACIONAL DE
DESARROLLO CAMBIC CON_EQUIDAD 7

1.1 EL DIAGNOSTICO DE L& ECONOMIA NKACIONAL EN EL PLAN

La economia nacional sufrié una grave desaceleracidn en el

ritmo de crecimiento favorable registrado en las tltimas dé

cadas. E1 producto interno bruto {PIB) tuve un crecimiento
en 1982 s61o de 1.4% cifra que fue la mds baja desde 1950.
Esto significa fue la peor en los ﬁltimos 32 afios, la cual a
larmé suficientemente a los.egtamentos politicos y econémicos
colomﬁianos para que iniciaran un verdadero plan que solucio

nara los problemas que agobiaban a sus habitantes',

Pero el lento creéimiento no era sélo del afio 1982, sino un
proceso que se~venialgestando desde hace cuatro afios y que

situdé lo corrido de la presente década, como la peor de la

economfa colombiana. 'Las bases para aliviar la recesién de

que era objeto la economfa colombiana fueron edificadas. en

los primeros meses de 1983, pero deséraciadamente‘también

fueron demolidas de manera rapida. Sin emhbargo habhfla que



volver a empezar, y buscar las causas del desequilibrio que

venia presentando la economfa colombiana. Estas fueron del

. -~
orden interno como- externo.

1.1.1 Causas Externas

En los primeros afios de la década de los ochenta los t&rmi
nos de intercambio se deterioraron, especialmente por el in
cremento del precio del petréleo, a partir de 1978 -segunda

crisis petrolera- que afecté a las economias de los pafses

. industrializados, los cuales a su vez disminuyeron su deman

da de los productos exbortados de Amérita Latina, y estable

cieron medidas protecc1onlstas ng incrementaron él deseﬁﬂeo
Yy prolongaron la recesién. El incremento en las tasas de in
terés internacionales-elevélel servicio de la deuda y éste,

cada afio, tiene mayor participacidén en las exportaciones.

Pbr ejemplo, en 1982 ei_servicio dé la deuda copb cerca del
30% de los ingresos por exportaciones, la proporcidén mis ele
vada de la dltima década1. De otro lado las polfiticas correc
tivas de algunos ﬁaises al realizar ajustes en sus economfas

han generado efectos nada favorables para otros, Venezuela y

‘Ecuador al devaluar sus monedas hacen que sus importaciones

_resulten més costosas Y por 10 tanto reduzcan el consumo de

blenes externos.

YDNP. Cambio con Equidad. Plan Nal. de Desarrollo.1983/86 p30
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1.1.2 Causas Intefnas

En el Plano Nacional aportaron'a la éonfraccién de la demanda
interna; la polftlca monetarla restrlctlva, las elevadas ta
sas de interés y en general la especulacién financiera, la ek
levada inflacién, la politica cambiaria, el aumento de las im
portaciones y el déficit fiscal. Los elementos anteriorespro
dujeron desequilibrios en la balanza cambiaria y ﬁerdidas en
las reservas monéfarias en condiciones de debilitamiento fis

cal.

La polftica cambiaria se utilizé para evitar el incremento de

precios, entre 1980 y 1982, al ser menor la devaluacién y per

'mltlr la competencia de los productos importados con los na

cionales (Ver Anexo 1). Esta polfitica de utilizar el tipo
de cambio como instruﬁento estabilizador permitié reducir 1la
inflacién a costa de la baja en el tiﬁo de cambio real y como
era de esperarse, este rezago cambiario afectd desfavorablemen

te la actividad de las exportaciones no tradicionales.

De otra parte, el incremento en el servicio de la deuda exter
na como resultado de las inversiones hechas por el sector. pri
vado que no condujeron al aumento de las_exportaciones en el
corto plazo, ocasiond dificultades para cumplir coﬁ sus obli
gacilones, sifuacién-que fue menos favorable en-1983 y 1984,al
ser mayof la devaluacién f requerir las empresas nacionales-

la refinanciacifn para poder continuar el pago de los intere

17



ses y prorrogaf el del principal.

En el caso del sector pﬁbliCo,’el cfedito externo le permi
ti6 hasta 1982 financiar sus gastos de funcionamiento. En
1983 el crédito interno lo sustituydé, lo cual indica que pa
ra el sector se cerrd el mercado externo dé capitales cuan

do mis lo necesitaba para compensar la reduccifn en las re

servas (Ver anexo 2).

1.2 LAS POLITICAS -DE REACTIVACION ECONCHMICA Y CONSCLIDACION
DE DESARROLLO

Para el perfodo comprendido entre los afios 1983-1986, el go
bierno del Dr. Belisario disefi§ unas estrategias que abarca

ron multiplicidad de frentes y que discriminaron entre el

corto y largo plazo. Se trataba inicialmente de establecer

las bases de una polftica de corte plazo dirigida a reactivar
la economia en el marco de una progresiva estabilidad de pre-
cios, como requisito necesario para el logro de los objetivos

sociales y la consolidacién del desarrollo-econbmico.

La tirea de la reactivacién econSmica buscaba recuperar | el
ritmo perdido en los impulsos deldesarrollo,_asi como tam
bién encontrar nuevos mecanismos para alentar el clima de in
versién y para fortaiece; las posibilidades de un bienestar

generalizado.

18



Por esta razbn, se le concedif en el plan "Cambio con Equi

dad", una eéspecial pricridad a las politicas que fueron tra

zadas en el frente urbano y el industfialista. En relacidn

al frente urbano podemos decir que el gobierno opté por uti
lizar la edificacién de vivienda como el sector impulsor de
la. economia a corto plé;o, Ciertamente, sabemos qué lo que
hace atractivo este sector son sus efectos multiplicadofes

en términos de produccidn y empleo, asi como’una elasticidad

ingresos demanda relativamente alta.

De igual manera podemos afirmar con relacidn al frente Indus

trialista, que el gobierno hizo énfasis en : la sustitucién

de las importaciones, hacia los sectores nuevos, los bienes

&e éapital el rescate dé los mercados nacionales en aque
1los renglones en receso, y apoyo a sectores espec1a1mente
exportadores. El sector éxterno en su conjunto, el agricola
y el minero habrian de ;oportar'esta estrategia que buscaba
alto crecimiento autosostenido en tondiciones de estabilidad

de precios,

En consecuencia, podemos decir que la consolidacién del desa
rrollo econémico estuvo relacionada estrechamente con la con
solidacién del desarrollo industrial, y esta Gltima se orien

té hacia la redifinicidn de las prioridades de crecimiento

privilegiando ruevas industrias, y nc solamente hacia la am-

pliacién de la capacidad productiva existente. Se evidencia

asi, la importancia de la contribucién de las politicas pro
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teccionistas al desarrollo evaluadas desde el dngulo de su
efecto sobre la ampliacién del mercadc interno y sobre 1la

creciente generacifén de economfa de escala. Pero el esfuer

~zo ha de ser sostenido y la orientacidn del Estado sobre e

se proceso es requisito esencial. Por lo tanto, proteccio

nismo y sustitucidén de importaciones son medios eficaces

—

cuando la estrategia de crecimiento define claramente sus

objetivos y politicas efectivas de acci6n2.

1.3 LAS POLITICAS GENERALES PARA EL SECTOR EXTERNO

Al sector externo se le asignaron dos tireas principales ,
conéqrdanté con ei diagnéstico y modelo de desarrollo desequi
liﬁrado (en el sentido de priorida& de un sector). Asegurar
un determinado nivel de reserva y proteger el mercado inter

no. : y

1.3.1 Aseguramiento de un Determinado Nivel de Reservas

Esta polftica estuvo orientada a lograr que las reservas in

ternacionales asegurarin los capitales esenciales para man

‘tener un ritmo normal de crecimiento y para el abastecimien

to de los bienes y servicios que demandard la expansidén de

2Revista Economia Colﬁmbiana, No.152, E1 Nudo de 1la Crisis.

Bogotd, p.84" , .(;%ﬁ
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la economfs,

1.3.2

Proteccidn a1l Mercado Interno

La segunda térea tan 1mportante 0 mds que la Primera,

productivos, mediante un comerc1o exXterior activo.

~realizd a través del complejo andamiaje de 1a sustitucién
de 1mportac1ones

chencias, cupos, SUbSlleS actualizacién cambiaria.

En resumen Se trataba de un proceso de cierre del mercado na

c1onal que apuntaba en d1recc16n opuesta al de apertura

crédlto ¥y a los capltales externos dlsenado para aumentar

las reservas 1nternac1ona1es

a elevar la product1v1dad en.el largo plazo.

manera

De la misma

en lo que respecta, a las polfticas 1ndustr1ales €s

tas fueron Programadas a corto y 1argo plazo

21
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A corto plazo se buscaba prioritariamente 1la recuperacidn

del mercado interno. A largo plazo se buscaba 1la soli

dez del mercado industrial, que se fundamentaba en la bis

queda de los mercados internacionales.

La demanda interna para los dos sectores, se activé me

diante la dinamizacién del sector construccidn para gru
pos sociales de bajos ingresos, eﬁ los cuales se acumula
el mayor porcentaje del déficit de vivienda y cuya demanda
final se compone bésicamente de'alimentos y otros bienes
de consumo final para los cuales existe oferta doméstica
Telativamente eldstica. La expansidén de 1la construccién ,

ejerci6é presidn sobre los diversos sectores productivos ¥y

-la-ampliacién del empleo y los salarios urbanos habrian de

dinamizar también la agricultura.

Para expandir la demanda doméstica ademis del aumento del

empleo para los efectos en cadena.del sector de la construc

cifn, se propusieron medidas y mecanismos que estaban rela
cionadas con el sector externo. .Prioritariamente se tra

taba de buscar la recuperacién de los segmentos del merca

do nacional cedidos a la produccién forinea, afectando 1la

relacién de precios internos y externos al elevar el nivel

de proteccibn (aumento de las tarifas arancelarias y apli

cacifn del regimen de licencia previa} y acelerando el ajus:

te cambiario.

22
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Normalmente un arancel contrlbuye a meJorar los térmlnos de

intercambio del pais que lo establece : reduce el volumen

del comercio y puede elevar el bienestar del pafs. Sin em

-bargo, ya que la mejora en la posicidén del pafis ocurre a ex

Pensas del pafs con el cual comercia, este probablemente a
doptard medidas retaliatorias Yy en Gltima instancia, ambos

palses se perjudicarén.

Los siguientes pueden ser. los resultados de un alza de aran
cel a los productos externos que compiten con la produccidn

doméstica.

a. Aumento de la produccién nacional, estimulada por el in

cremento en los precios internos.

b. Disminucién del consumo interno, como efecto del incre

mento en los precios.
C. Disminucién de las importaciones

d. Regresidén en la distribucién del ingreso ya que el pre
cio del producto nacional se ha incrementado a expensas de
los consumidores, generindose una transferencia del ingreso

de estos Gltimos a los productores.

Estos resultados serfan aceptables plenamente si la produc

cifén nacional, protegida e incentivada, generara empleo adi

#
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cional suficiente para compensérlos,.aumentando de consi
guiente la participacibén de la femuéfacién del trabajo
en el ingreso nacional. Hemos de anotar que la estructu
Ta monopéiica de la industria colombiana permiti6é a las
empresas obviar ajustes en precios ﬁara evitar la cafda
de 1la demanda, producida, como lo presentaba el plan,por
el aumento del contrabando, de las importaciones y las
reducciones en el ingreso. Antes que competir abaratando
costos y precios optafon por‘reducciones en pfoduccién y

empleo, manteniendo el precio y sobreprecio que le garan

~tizara su rentabilidad3.

Quizds mids complejo sea el efecto de la devaluacidn sobre
el trecimiento eéonémico.y 1a distribucién del ingreso .
En este campo es necesario aislar dos aspectos : los efec
tos de la devaluacién sobre la balanza comercial ¥ cambia
ria y aquellos sobre los precios relativos para proteger

el mercado interno y promover importaciones. En el largo

‘plazo son estos Gltimos los buscados y es de esperar que

se presenten situaciones complejas y hasta conflictivas .
Devaluar para promocionar exportaciones puede inducir a e

levacién de costos proporcionalmente al peso de los insu

- mos . importados en los costos totales, que es mayor en la

industria que en-la agricultura produciéndose efectos in

SChica'Ricardo. Dinémica de los precios en la Industria
Manufacturera Col. Revista de I'laneacién y Desarrollo
¥ell, enerc-abril de 1983 ' '
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5Ibid, pag.45

. : 4
flacionaros en cadena .

De la misma manera, una depresién de los principales merca
dos .de importacioén para los productos colombianos conduci
Tdn a subvaluar el peso, lo que trae ademis de los efectos

inflacionarios efectos recesivoss.

E1 bajo coeficiente de exportacién de la produccibén nacio

nal, especialmente.del sector externo industrial no justifi

caba por lo tanto una brusca éceleracién de la devaluacién.

.De otro lado, los subsidios a las exportaciones tienen efec
tos similares a la imposicién o elevacidén de los impuestos

-a las importaciones como son :

Aumento de las exportaciones y de la produccidén

Elevacién de los precios recibidos por los producfores

Transferencias del ingreso de los consumidores a los pro

ductores.

En sintesis, podemos decir, que hemos analizado asi los -e
fectos més importantes de las medidas de polfiticas externas

que fueron propuestas en el Plan Nacional de Desarrollo Cam

4Ocampo, José Antonio. Polftica Econémica bajo condiciones

cambiantes del sector-exfgrno. Ensayos sobre politica

econfmica, Banco de la Rep, Sept.1982 - p ;36,46

centLAD Do CALTAGENA
bibhoteca Univers -n1s
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.bio con equidad, llegéndo a la conclusién que tanto el . au

mento de la proteccifn efectiva como el ajuste de la tasa

: de cambio (acelerando la devaluacidn, vy otorgaﬁdo los esti

mulos) pueden ejercer presién al alza dé los precios y a

limitar la expansidén de la demanda interna.

1.5 EL DETERIORO DEL SECTCR EXTERNO (BREVE RESENA HISTORI
CA 80-83 | |

Es bien sabido que el pais ha venido atravezando desde co

mienzos de la década actual una situacién claramente desfa

vorable en el frente externo, como reflejo de la confluencia

‘de .una serie de fen6menos. En-efecto, aparte de que la fi

nalizacidn del periodo de la bénanza cafetera determiné_ un
recorte de los ingresos,flas-exportaciones no tradicionales
comenzaron a enfrentar condiciones adversas, producto. de di
vefsos factores, entre los cuales cabe citar el resurgimien
to del proteccionismo en los palses industriales en el mar
co de una coyuntura recesivé; la_SObre valoracién del peso

colombiano, resultado tanto del bajo Indice de ajsute mnomi

nal de la pariedad en 1la pasada época de la bonanza, como

del fortalecimiento del délar norteamericano frente a otras

"divisas y las dridsticas devaluaciones de la moneda de Vene

zugla y Ecuador en 1982 y 1983 junto con las necesidadesres

trictivas en las importaciones en esos paises, dada la im

portancia de tales mercados para las exportaciones menores

20

»



colombianas.

Estos eventos significaron una reduccién sustancial de la

dindmica de nuestros ingresos corrientes. Al mismo tiempo

tanto el-volumen como el precio de los bienes importados re

gistrafon ascensos en especial durante 1980; 1o que determi
né el surgimiento de una balanza crecientemente deficitaria.
Esta situaci®n, en sus inicios, y hasta 1982 pudo ser com
pensada con ingresos de capital, en un entorno aln relativa
mente favorable en 105 medios financieroé internacionales y
mientras el pais ostentaba una sélida posicibn de reserva ;
'pero bien proento las.crisis financieras de los més importan
tes péises latinoamericanos determinaroen una notable reduc
ci6n de las corrientes de capital de crédito, que se hizo
manifiesta desde 1983. A pesar de que Colombia nc habla a
cumulado deudas externas de la magnitud de otros paises de
la regidn, los medibs fihaﬁcieros del ‘exterior tendieron a
generalizar su politica de réstriccidén crediticia, y el pafs
se viﬁ asi privado de la posibilidad de financiar en parte
con recursos externos el déficit comercial, mientras otra
ban sus politicas de ajustes, debiendo acudir entonces; pa
ra ello, bidsicamente a las reservas acumuladas durante el
quinquenio de 1a década pasada. Por eso la cafda de éstas

‘en los Gltimos afios fue muy rédpida; fue el ritmo de este des
.censo el que ocasioné inquietud y'no el hecho mismo de que

disminuyeran, ya qué, como se recuerda, tal movimiento esta

ba previsteo desde el momento mismo en que se inicié el pro
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ceso de su acumulacién. En efecto, el cuantiosc monto de

‘las reservas,. que afines de 1981 alcanzaba US$5.630 millo

nes, tenia como objeto una normal marcha de las transaccio

nes externas durante el perfodo de la post-bonanza, atn

que obviamente no era posible que &ste estarfa acompafiado

de una severa contraccidén crediticia internacional.y de la

persistencia de elevadas tasas de interés en el exterior.

Es pertinente seflalar ademis, que el propio descenso de’
las reservas mengué los ingresos derivados de su inversién

en el exterior en tanto que, por el contrario, los intere,

ses a pagar por la deuda externa contratada .en parte nota

ble entre 1979 y 1982 comenzaron a demandar apreciables
stock de las mismas, el margen con que contaba el pafis re
sultd ser lo suficientemente amplio, con 1o cgal se logrd
financiar el resultado desfavorable del intercambio comer
cial y atender oportunémen£é el servicio de la deuda exter
na en los afios 1983 y 1984, gin liegar a un agotamiento de
dichas reservas. En efecto, estas contabilizaban a fines
de diciembre de 1984 US$1.795 millones (saldo neto). REsul
ta claro que en eéta situacibn, el ajuste no podia seguir

una trayectoria similar a la del .pasado inmediato poniéndo

se de manifiesto la necesidad que habifa de preservar un ni

" vel adecuado de activos externos.
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2. FLUCTUACIONES DEL SECTOR EXTERNO
. RESERVAS INTERNACIONALES Y AJUSTE.
INTERNO

2.1 INESTABYLIDAD DE LOS INGRESOS EXTERNOS

Al—hablar de la inestabilidad de los ingresos eXxternos prove
" nientes del sector externo, débemos hacer énfaéis en las ‘ex
portaciones de café, ya que es uno de loé rubros que m&s in
ciden en la entrada de divisas del pais, no menos importan

tes son también las exportaciones menores y las industriales.

Como es bien sabido 1la principal fuente de perturbacién del
sectbr externo es, sin duda, el café. La elasticidad de 1la
demanda, la alta elasticidad de la oferta y ei largo perioc

do de rezago entre 1éé‘siembras de unos cafetales y la cose
cha resultan en grandes fluctuaciones de los ingresos. El de
sequilibrio enfre la oferta y la demanda se manifiesta con u
na drdstica reduccién de los precios que no puede ser contro

lada facilmente por los paises productores - en el corto
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Las exportaciones agricola restantes también estdn expuestas

a una gran inestabilidad. La experiencia muestra que sus
precios han experimentado variaciones similares a las del ca
f&. De la misma manera las exportaciones de manufactura es
tén representadas por un ﬁﬁmero redﬁci&b-de producto altamen
te infensivo enn mano de obra; que utilizan una tecnologia.am
pliamente conocidaf En general corresponden al tipo de arti
culo que se elaboran-enrtddas partes y que‘tienen los nive
les de proteccién mis alto en los paises'desarrollados, Las
variaciones de la economia mundial le introduqen grandés al

terraciones a los voldmenes exportados.

En virtud de ésto, podemos afirmar, que el sector externo de
la economfa colombiana presenta una estructura altamente i

nestable. Los ingresos de divisas estén sujeto a enormes

fluctuaciones que los coloca en unas &pocas por encima de las

necesidades de importacidén y en otras por debajo.

S1 observamos 1a Tabla 1 notaremos que solamente en el afio
1980 las reservas netas son superiores a las necesidades de

importacién del ﬁais{ peroc a partir de 1981 en adelante el

6Sarmiento Eduardo. E1 Endeudamiento‘externo en Economfas
fluctuantes y segmentadas, Editoral Ceres, Btd.1985

PAg.161-163.
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‘monto de nuestras reservas internacionales son inferiores
a las importaciones; lo que dejaba ver la situacién asfi
xiante por la cual estaba atravesandc el pafs con respec

to a las reservas.

TABLA 1 Reservas netas y valor .Importaciones (Millones de

dolares)
~ ANOS RESERVAS IMPORTACIONES . PORCENTAJE
- 1980 5.416,0 ' ©4.918,6 110, 1
1981 5.630,8 5,640,0 ~ . 99,8
1982 4,980.8  5.623,0 86, 9
1983 3,078.5 | 5.431,1 | 56,6 .
1984  1.795,5 - 5.194,0 | 34.0
1985 2.067,4 - 4.285,9 ' 48,0
1086 3.477,5 4:905,5 70,0

FUENTE : Revista Banco de la Repliblica. Varios nimeros

Podemos entonces afirmar que unas de»las causas de las fluc
‘tuaciones de ingresos provenientes del exterior (divisas )
es el deteriéro de los precios de los productos de exporta
ciones, lo que da por consecuencia cfi§i5 de reserva, servi

‘cic inmanejable de la deuda deSaceleramiento del desarrollo
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econbmico; ya que uno de los sectores mis importantes de
la economia colombiana es el externo; para una mejor vi

sién. (Ver Grdfico 1).
2.2 CONTROL DE LAS FLUCTUACIONES DE IKGRESOS

La modalidad de regtlacién depende de las caracteriéticas
de las fluctuaciones de 1los ingresos'ﬂrovenientes del exte
rior producto de nuestra exportacioﬁesAen los mercados in
terﬁacionales. Cuando se presenta un desequilibrio en  el
sector externo de nuestra economia este puede.sef provoéa
do por el bajo.ingreso de divisas efecto del mal comporta
mienté,de las exporfaciones; mis especificamente de las
ventas de café, ya qué las expoftécibnes &e café es una
de las que mis nos generan divisas para mantener una bue

na posicidn de reservas. R

Seglin Eduardo Sarmiento Palaéios, las fluctuaciones del sec
tor externo pueden_ser reguladas con el endeudamient6 vy las
reservas internacionales. El1 endeudamiento significa mante
ner menores niveles de la deuda e nllas épocas normales, Yy
las reservas internacionales deben permanecer en forma liqui
da. La combinacién 6ptima de las dos variables (endeudamien
to-reserva) ne pueden ser establécida.sin una valorizacién

del riesgo. FEn general.se puede suponer que un grado acep
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GRAFICO N2 .
SITUACION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES NETAS POR LA TENDENCIA
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" tabld para muchos estarfa en punto medio. - Cuando se presen
~ta una reduccién drdstica en nuestra exportaciones, 1la mi
tad de eétas pueden ser financiaaas_con créditos externcs y
‘ la otra mitad con un nivel de resefvas correspondiente al

40% de las exportaciones.

El manejo no puede recaer totalmente en las reservas  por
que resultarfa altamente costoso, ni en el endeudamiento
porque existe el riesgo de no conseguirlo en el ciclo des

cendiente de ingresos.

Una simple inspeccién a.la Tabla 2 nos. permite varias ob

servaciones importantes

TABLA 2 Exportaciones FOB - Endeudamiento Exporta FOB

PERIODO RESERVAS ENDEUDA EXPORT RESERVAS ENDEUDA

BRUTAS MIENTO FOB EXPORT MIENTO
1980 5.419,7 6.300 4,296 1.26 1.47
1981 5.632,9 7.885 3.397 1.66 2.32
1982 4.892,6 7.410 3,282 1,49 2.87
1983 3.175,8 10.405 3.147 1,00 3,30
1984 1.887,4 11.541 3.668 0,51 3,16
1085 2.313,1 12.831 3.883 0,59 3,30
1586 3.477,5 13.613 5.291 0,65 2,57
Fuente : Revista Bco de la Repﬁblica. Varios ntmeros, Ba

lanza Comercial.
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Si centramos nuestra atencifn a paftir'del afio 1982, perfo.

do en el cual se inici6 la administracidn Betancourt, nota
Temos como el coeficiente endeudamiento-exportacién empie

za a crecer en forma alarmante. Esto fue asf debido en

que a partir de ese afio el pafs empieza a perder reserva

-en forma desproporcionada con respecto a las exportaciones,

llegando al afio 1984 a representar solamente el 50% de 1las

exportaciones.

Esto naturalmente obligd al Gobierno a tomar cré&ditos con

el fin de financiar las importaciones y cubrir el faltante

dejadp por los ingresos de divisas provenientes de las ex
portaciones. Cabe destacar,_cqmb para el afio 1084 el ~pafs

se ‘hubiera visto sumido de no ser, por el manejo moderado y

oportuno que el gobierno dié al endeudamiento en una inminen

" te c¢risis cambiaria.

Naturalmente que un desequilibrio en el sector externo no
solamente se da por los defectos de divisas; unos excesos
también lo provocan, generando situaciones inflacionarias

que deben ser corregidas con prontitud. Efectivamente a

"principios del afio 1986 las autoridades econémicas tuvieron

que hacer uso de las polfiticas de control monetario para e
vitar que 1los ingresos'de divisas que le entraron al pais
por concepto de exportaciones de café (bonanza cafetera),se

monetizardn y crearfn asf situaciones desestabilizadoras en

‘el normal funcionamiento de la economia.

34

25

R A I

PP CRRE O S o AT

4 e 1 TR T RTINS

RET

AP

LR SRS

SRR R

5T

AT

FARSRNPPRRIC NI ST R BT T AL N R PRI

S LETL. 2 Dt 1 e 5 R



> J

"

¢

Veamos algunos : Quiz&s el elemento mis importante del
control monetario que se utilizé en 1986 fue el pacto sus
crito entre el sector cafetero y el gobierno nacional pa
ra neutralizar el impacto monetario de los excedentes gene

rados por los ingresos cafeteros.

Un segundo elemento de la polftica monetaria que fue utili
zado consistid en la normélizacién de los ingresos al exte
ridr, para lo cual se levantaron algunas restricciones ad
ministrativas. La méis imporfante se di6é en la eliminacidn
de los plazos minimos de giro. Como sé recordard, esfosse

impusieron en el segundo semestre de 1984 cuando el recor

-z

. te, por parte de. la banca internacional, de lineas externas

de corto plazo, amenazaba la estabilidad cambiaria del pafs.
Elemento fundamental para el &xito en el uso de este instru
mento es su universalidad, es decir que se aplica a todos

los giros, de todos los sectores.

2.3 CRISIS CAMBIARIA 52603

Cuando un pais se ve abocado a un. descalabro cambiario se
deben de tomar cuanto antes medidas de accidn para prevenir

lo. A continuacién se enumeran algunas que no son necesaria

‘mente sustitutivas, la una de la otra, y en un orden que no

implica ni preferencia ni prioridad.
- E1 Fondo Andino de Reservas. Este Fondo se disefi6 como u

75
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"na primera linea de defensa en- caso de que en una economia
la 51tuac1on de reserva se torne critica. En tal caso se
tendria acceso a una 1fnes de crédlto equivalente a dos ve

‘ces su capital en el fondo. Solicitar €S0s Tecursos ten
drfa 1a justificadién; de que al menos parte del déficit
en cuenta corriente es atribuirle a problemas originados

en palses miembros del grupo andino.
- Utilizar parte del stock de oro

- Estimular el endeudamiento Externo Privado. Esto sc¢ hace
con el fin de pre- f1nanc1ar 1as exportaciones y para capitd
de trabajo. Paralelamente, podria pensarse en un esfuerzo

deliberado para incrementar la-inversién extranjera.

- Acelerar el Ritmo de Devaluacién. E1 logro de este objeti
Vo, lejos de ser incdmpatibles con la reactivacién economica

€5 una condicifn indispensable para la misma.

Pues bien, antes de pasar a explicar cual de estas medidas
fueron 1a que se adoptaron durante la admlnlstraC1on Betan
court para prevenir la 1nm1nente crisis cambiaria que se pro

nosticaba para el afio 1984 permitanos hacer un poco de his

teria, La economfa colombiana en la década del 60 se vis st

mldd en tres CTlSlS camblarlaS' la de los afios 1962 ,» 1963 y

1966. La expellenc1a nos dlce que estas crisis ocurrieron

Cuando nuestra reservas no repreSentaban ni siquiera el 15%
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de las_exportaciones y la relacidn endeudamiento exportacio

‘nes se situaba alrededor de 3,5. El1 pafs no ha sufrido e

sas dolencias desde 1967. Es cierto QUe ello se debe a que

Situacién de ingresos ha sido favorable en las €ltimas déca

das pero no totalmente.. En 1980 se inicib uno de los ciclos
depresivos de comercio internacional mis intenso de 1la post
guerra lo cual se manifest6 en una reduccidn acelerada de

nuestras reservas internacionales.

Veamos : durante 1982 se agudizé el desbalance comercial ex
terno cuyo saldo negativo se amplié en US$743. millones y
se presentd una cafda de las reservas internacionales ‘netas

de US$739.4 millongs (13%).

Esta situaci6én fue atacada con la aceleracién del ritmo de
devaluacidn y con medidas tributarias tendientes a reducir
el déficit fiscal que habfa pasado del 2.6% del PNB al 6.23%

en 1983,

En 1983, como se muestra en la Tabla 3 la balanza cemercial
experimentd una significativa mejorfa Y redujo su saldo -ne
gativo de US§2.076 millones del afio anterior a US$1.317 mi

llones. Sin embargo; se present6 un dristico descenso en

las reservas internacionales brutas que pasaron de US$4.892.6

en 1982 a US$3.175.8 en 1983, Fl mejoramiento del frente
comercial externo no detuvo el pfocesq de deterioroc de 1las

reservas. Para el afio 1984 los criticos tanto externos co

8
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mo internos pronosticaron ante el drdstico descenso que
perimentaban las reservas que el pafs se verfa abocado

una inminente crisis cambiaria.

Sin embargo, ésto no suCedié, para el semestre-de 1985
observa evidentemente los efectos favorables que sobre
balanza comercial tuvo la politica econfmica de control
importacionés y de reorientacidén de la demands interra

cia la oferta doméstica. Durante el segundc semestre

ex

se
la
de
ha
de

1985 y final de 1986 la balanza comercial fue favorable,pa .

jﬁate).

TABLA' '3 Balanza Comercial de Colombia

>rece ser que el gobierno se comprometid tan juiciosamen
‘te al cumplimiento de las polfticas de ajuste, que no s&lo

cumplié las metas trazadas, sino que la sobrepas6 (sobre a

ANO  EXPORTACIONES VARIACION IMPORTACIONES VARIA  BALAN

- - 3 , CION % ZA CIL
1980 4296 - 4283 . - 13
1981 3397 20.9 ‘ 4730 10.4 1333
1982 3282 3.38 5358 13.2 2076
1983 3147 ' 4,11 4464 16.6 1317
1985 3668 16.5 3980 10.8 312
1986 3883 . 5.86 . 3734 6.1 149
| 7 1491

1987 5291 7 36.2 3800 1.

Fuente : Revista Bco de la Repdblica. Varios ndmeros.
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2.3.17 La Crisis cambiaria y los Medios de Pagos

~—

TABLA 4 Oferta Monetaria (millones .de Pesos)

FIN  MEDIOS DE CRECIMIEN  OFERTA CRECIMIEN PARTI
' PAGOS TO 'ANUAL ~ MONETA  TO ANUAL PACION

M1 S My g MM23

1980 214,287 - 428.694 - 50

1981 259.709 21.2 597.295 39.5 43 .4

1982 325.609 25.4 744,295 - 24.5 43.8

1983 Jun 320.836 16,2 1829.091 22.5 . 38.7
Dic 408,295 25.6 972.955 30.7 42,0

1984 Jun 390,353 21.7 1209058 24 .1 38.0
Dic 503.795 23.2 1209359 24,3 41,7

1985 Jun 476.677 22,1 1345849 30.7 35.4
Dic 642.184 27.5 1630215 34.8 39.4

1986 708.470 22.8 2076894 27.4 38.0

FUENTE Revista Banco de la Reptiblica. Varios ndmeros

La crisis

medios de
1985,
tc de los

En efecto,

pagos,

al menos,

tre junio- d1c1emb1e del afioc 1983,

en 1983_de1 mismo periodo.

fue del 16.2%

hasta el primer semestre del

como se muestra en la Tabla 4 el

Igualmente en el periodo

cambiaria impidis el crecimiento desbordado de 1los

afio

crecimien
medios de pagos-moneda en .circulacidén y cheque en
contra 25.6%

junio-

Fernanuez da Marid
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diciembre del afioc 1984, el crecimiento de los medios de pa

go fue 21.7% contra 23.2% diciembre de 1984.

Si observamos cual fue la participacién de los medios de pa
gos en la oferta monetaria ampliada (Mz) en los periodos an
teriormente sefialados vémds-que esté fue ligeramente infe
rior en el mes de junio qué'en dicieﬁﬁre, vednse los meses
de junio y diciembre de los afios 1983 y 1984 independiente

mente. La situacién anteriormente descrita se mantuvo rela
tivamente estable a parfir de junio de 1985. Vednse los me

ses de diciembre de 1985 y 1986 independientemente. .

En lo que respecta al perfodo enero-junio de 1985 tenemos
que- decir que los medios de pagos alcanzaron un valor de

$476.677 millones, 22.1% con respectd a junio de 1984. Este

" crecimiento fue mayor que el correspondiente al periodo de

junio del afio inmediatamente anterior, 21.7%. Se podriamos

trar que este comportamiento en 1985 se debid fundamentalmen

te a la expansién de la liquidez en el segundo semestre de
1984, pués en el primer semestre de 1985 la politica mone’

taria fue contraccionista.

Al finalizar 1986 los medios de pago (M) que estin confor -

mados por el efectivo en poder del plblico y los depbsitos

~en cuenta corriente ascendieron a $788.470 millones, ~ lo

que representd un incremento de 22.8%. Este aumento signi

ficativo fue bastante inferior a los. incrementos obtenidos
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"~ de restriccidn monetaria importante.  En el afio 1985 su e

fecto contraccionista superd los $72,000 millones (22%) de-

la base monetaria. Asf, entonces aunque las reservas deja

_ron de tener un.impacto restrictivo sobre la base monetaria

las expectativas del sector externo continuaron ejerciendo

un efecto monetario contraccionista a través de los certifi

cados de cambio.

La situacidn anterior se modificd sustancialmente al comen
zar 19806 al producirse un descenso marcado en el ritmo de

devaluacidn, las expectativas respecto a las tasas de cam

‘bio se modificaron con bastante rapidez., Indicador de e

llo fué la répida caida de la demanda por certificados de
cambios, cuyo s&ldﬁ en d6lares descendié de US$420 millones
al finalizar 1985 a US$270 millones en marzo de 1986. Es
tos dos fendmenos, asociados coﬁ el cambio en las circuns

tancias del sector externo;'impidieron'por si solo fuerzas
expansionistas del orden de los $54.000 millones en el

trimestre (12% de la base monetaria de fines de 1985).

Ahora, en lo que hace reférencia a la base monetaria esta
tiene en Colombia un comportamiento estacional muy marcado.
En términos generaies, la eveolucidn tipica de este agregado
fuedé describirse-de la siguiente manera : durante las ul
timas semanas dellaﬁo (aproximadaménte desde mediados . de
noviembre) la base sc¢ expande fuertemente; en las primeras

5 6 6 semanas del afic siguiente se contrae nuevamente, (aun
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. que en menor cuantia); por Gltimo durante el resto del afio

se mantiene relativamente estable. . En la Tabla 5 se  apre
cia muy claramente este fen6meno ciclico durante el lapso

1981-15686.

TABLA 5 Base Monetaria 1981-1986 (Millones de D&lares)

EXPANSION EN CONTRACCION EN  CONTRACCION

LAS ULTIMAS LAS PRIMERAS 5 EXPANSION

6 SEMANAS ANO ... . SEMANAS ARO SGTE . (2)/(1) x100
81-82 34,937 - . . 22.155° 63.4
82-83 40.953 32.968 80.5
83-84 54,817 45.177 - 82.4
82:85  96.202 - 64.376 66.9
' 85-86 114.507 :  65.982 57.6
Fuente : Revista Banco de la Replblica

Al observar la Tabla 5 resulta claro c6mo en los periodos-cam
biarios crificos 5983—1984 mis del 80% de la expansién de fin
de aflo se contrafa a comienzos del siguiente, en buena parte
mediante la caida de las reservas. En 1984-1985 el impacto
es menos marcado al estar bajo rélativo contrblrla situacilién
cambiaria. Sin embargo en-el afio 1986 al invertirse los e

fectos monetarios de las variables del sector externo, el in
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“dicador bajé a 57%.

2.3.2 La Crisis cambiaria y la Crisis Fiscal

La crisis cambiaria y la criéis fiscal fueron uno de los te
mas claves que.se debatieron durante la administracién Betan
court en el périodo 1982-1986. Como bien es conocido, a me -
dida que se agudizaba la crisis cambiaria, esta le cortaba

al gobierno sus ingresos tributarios y particularmeﬁte los
provenientes de.aduana y otros gravidmenes del comercio exte
lrior. E1l hecho de que nuestro sistémé tributario descanse
fundamentalmente sobre los impueétos indirectos, hace vulne

rable al fisco y a la economia en general en las coyunturas

~externas adversas., En razén de esto, la gestién econfmica

del gobierno de Belisario Betancourt se inicié con base en
un diagnéstico de la situacidn econGmica, segln el ;ual el a
parato productivo_expgfimentaba, desde hace varids aﬁos;_'un
ciclo recesivo, acompafiado de una inflacién elevada y persis
tente. Esta situacidn eré ocasionada y estimulada por el de
sequiiibrio de las finanzas ptblicas y el deterioro del sec

tor externo.
Para el gobierno, resultaba imperativo actuar en el campo fis

cal, por los defectos nocivos que el déficit tiene sobre el

nivel de precios y la actividad eccnémica priﬁada.
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D(t)y = (C

En realidad, el déficit fiscal medido como el exceso del
gasto sobre los ingresos del sector oficial que se pre

sentd en el ano de 1983 era parcialmente el déficit acu

- mulado de los afios 1980 a 1982, que alcanzaba un valor

de $182.429 ﬁillones. En estos tres afios, en forma -sis
teﬁética los gastos creciéron'a tasas superiores a . los in.
gresos tributarios (excluyendo utilidades de la cuenta es
pecial de cambios), con lo cual el déficit del afio. ante
rior se increment6 en una cif;a correspondiente a la di
ferencial entre la tasa.de crecimiento del gasto ¥y de

los tributos.

En efecto, si el déficit del afio (0) es igual a :

D. = (G

0 - T,)

O 0"

siendo D = déficit; ‘G= gasto total y T= ingreso tributario,

el déficit creado en el afio (1) seri

D1 = (Gofrg - To.rt)

siendo rg tasa de crecimiento del gasto y rt tasa de creci

mientc de los tributos, el déficit total de dicho afio seréd

o —_To) + (Go.rg - TO. rt)

'En estas condiciones si rg es superior a rt el déficit  se

ampliard; esto fue lo que acontecié hasta 1982, . A partir

de 1983, la situacién se transforma. Ver Tabla 6. En- es
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tos afios no existe un nuevo deficit generado y en cierto

grado se pagdé el déficit producido en afios. anteriores.

TABLA 6 Comportamiento Variables'Macroeconﬁmicas (Tasa

de Crecimiento real)

ANOS - DEMANDA- INTERESES ~ GASTO EXPORTA IMPORTA

FINAL TRIBUTAR.  PUBLICO  CIONES CTIONES
1/

1980 6.4 4.2 T 25.0 5.2 18.8
1981 5.0 - -2,4 8.2 1.8 4.9
1982 2.6 1.7 . 10.8 -~ 1.7 7.9
1983 0.9 3.0 0.4 - 0.4 9.3

1984 0.2 7.0 ) 3.5 17.0 - =10.0

1985 0.1 15.0 8.0 12.0 5.0

Fuente : Revista del Banco de la Reptiblica

Bajo estas condiciones, no puede decirse que el Gobierno Na

cional utilizé la'politica fiscal como instrumento de  com

pensacién de la demanda agregada, ya que no cred nuevos de

ficit desde 1983¢ Fueron a estos nuevos déficit a los que

“habrfa que otorgarle un peso en el efecto sobre la genera

cidn de mayor demanda agregada.

. Lo anterior se puede corroborar si se considera lo que  po
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drfa denominarse gasto potencial, definido como el comporta

miento tendencial del gasto. De acuerdo con los gastos = e

fectivos alcanzados a partir de 1979, se puede observar en

+ la Tabla 7 que despuéds de 1979, cuando el gasto efectivo es

té por debajo del potencial, la situacién se transforma co
locindose el efectivo por.encima del potencial. Sin embar

go lo mds notable es que la relacién entre esfos dos déficit
se incrementd sistemdticamente hasta 1982, cuando el déficit
efectivo llegd a un 20% por encima del potencial. A partir
de 1983 esta relacidn empieza a caer, alcanzando en 1984 un

valor de apenas 7.4% inferior a la de 1980. E1 Gobierno Cen

tral hacfa un menor uso del gasto en este afio que en 1980

(ragaba parte del déficit incurrido en dicho afio).

TABLA 7 Gasto Efectivo y Potencial Gobierno Central(Millo

nes de Peso)

ANOS GASTO ~ GASTO (a) (b)
EFECTIVO (a) POTENCIAL (b)

1979 108.601 115.614 93.9
1980 163.217 148.231 110.1
1981 214.981 190.002 113.1
1982 251.147 243,543 119.5
1983 344,667 312.171 116.4
1984 429,707 400.138 107.4
1986 498,000 512.977 97.1
Fuente Gasto Efectivo-OperacioneS Ffectivas. Bco Reptb.
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Las cifras respecto al gasto efectivo y potencial, tienden

a mostrar que el déficit fiscal que aparece a partir de

1980, hasta 1982 tienen su origen més en un exceso de gasl

to que en unaldeficiencia de los ingresos. Si bien estos
iltimos se afectaron tanto porlfenémenos de evasién como
por la caida en los niveles de ingresos y la liberacidn de
importaciongé, de todas formas aparece un déficit crecien
te si se corrigen estos eféctos y se compara con el produc

to interno bruto.

Como se observa en la Tabla 8, este déficit fue creciente

-hasta 1982 pero empieza a descender a partir de. 1983, . 5i

had

‘'se tiene en cuenta que adicionalmente el gasto efectivo su

peraba ampiiamente el gasto;ntenciél hasta 1982, se deduce;

que la politica fiscal intentd ser anticficlica hasta este
afio., Pero a partir de 1983 pierde ese cardcter y por lo

menos es neutral en 1984 y prociclica en 1983.

) (’_ - i PEEEpe. ~ )
4 URIVERSIDAD 1L CARTAGE N]
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TABLA 8 Déficit Gobierno Central (Déficit de Financiamien

to).

ANOS DEFICIT OBSERVADO ~ DEFICIT AJUSTADO
| VALOR % | - VALOR % PIB

(MILLONES ) PIB  ( MILLONES) AJUSTADO
1979 21.764 1.83 - -
1980 43.438  2.75 41.995 2.63
1981 72.308 3,65 . 65.295 3.16.
1082 111.850  4.55 . 92,116 3.39
1983 128.893 037 | _ s6.758  2.59
1984  129.893 505 .. 82.000 2.0

1985 75.000 - 1.5 : 75.000 1.3

Fuente : Revista Planeacién y Desarrollo. Diciembre 1984

De esta forma, en el periodo de apertura de importaciones ,
de cafida en las exportaciones, el gasto pﬁblico anticiclico -
perdia efectividad ante las condiciones de filtracién de la

demanda y de cafda acelerada de la demanda mundial.

Cuando se recuperaron las exportaciones, y se controlan fuer
temente las importaciones, el gasto piiblico deja de tener un
impacto scbre la demanda agregada ante su debilitamiento vy

el incremento de los impuestos.
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Es la sustitucidn de importaciones, cambio en la composicitn
de la demanda interna, esta vez ‘a. favor de la oferta domés
tica, la que induce y favorece el crecimiento en el conjun

to con las exportaciones. El sector plblico por lo menos

aparecid neutral en esta situacidn.

Con la nueva politica que fue adoptada por el gobiernc Na
cional en 1985, la situacibn relativa al gasto pliblico per
did ese caracter neutral y se volvié totalmente contraccio

nista. Es asi, como en 1985 el gasto pGblico crecid nega

tivamente en términos reales secuencia de un crecimiento

del 37.27% en los ingfesos y de un 26.05% en los gastos.Pa
ra 1986 seglin las operaciones efectivas del gobierno cen
tfal, los ingresos corrientes se incrementaron en 46%, en

tanto que los gastos corrientes crecieron en un 35.3%, de

bido al represamiento de que habfan sido objeto durante

1985 para cefiirse a las metas del Fondo MOnetario Intetné

cional (FMI). Ver Anexo 3. Como resultado el ahorro cﬁ
rriente se elevé a $120 millones,‘cifra gque supera en un
125% la obtenida durante 1885.  Fn estas circunstancias,el
réducido crecimiento en la inversidn pGblica (15%) permitid
una rapida correccidn del déficit fiscal asi medido, que
se redujo de $58.4 mil de millones en 1985 a 1la cifra muy

noderada de $8.6 mil de millones en 1986.
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-2.3.3 La Crisis y la Repercusién en las Reservas

De enero a Diciembre de 1583 la metma en las reservas inter
nacionales netas llegb a $3.078.5 millores de db6lares y pa
ra el mismo lapso de 1984 esta disminucién habfa totalizado
1.795.5 millones de d6lares. A 31 de diciembre de 1985 nues
tras reservas internacionales présentaron una leve mejoria

ya que se colocaron en el orden de 2.067.4 millones de d6la
res después de haber llegado en la misma fecha de 1981 a

5630.8 millones, ¥y en 1982 a 4980.8 millones de délares que

marcd en ese afio el inicio de la gran crisis cambiaria y

fiscal.

Dé otra parte, entre el primero de enero y el 19 de noviem
bre de 1984 'los ingresos cambiarids sumaron 3.008.2 millo
nes de d6lares con disminucién sobre el nivel alcanzado en
el mismo perfodo de 1983, cuando‘esfos llegaron a 3,170 mi

llones de d6lares.

Asf mismo, los egresos permanecieron estables y no habian

podido disminuirse. En efecto entre enero y noviembre de
1984 tales egresos sumaron 4.813.4 millones y en igual pe
rfodo del afio pasado habfan sido de 4.865.5 millomnes de do

lares.

Ante estas cifras nadie podfia hablar de mejoria del sector

externo; la cuenta de ¢apital, en la que muchos se habian
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", hecho ilusiones para contrarrestar el saldo negativo de 1la

balanza cmabiaria, era de muy poco efecto, a veces su impac

to era negativo,.

Ante las bajas continuada que experimentaban las reservas
las autoridades econémicas tomaron. drasticas medidas a un
que un poco tarde, con el objetivo primordial de buscar el

equilibric en la balanza de pagos y en las cuentas fiscales.

La disciplina monetaria,-la politica de austeridad presupues

tal el éxito de la devaluacidén el manejo del comercio exte

‘rior y la estrategia de endeudamiento permitieron que du

rante 1985 sé alcanzaran en forma satisfactoria las metas

de politica econémica. La deuda ptiblica externa se mantuvo
por debajio del objetivo. Las reservas intérnacionales netas
se incrementaron en US$267'millénes, quedando un saldo supe
rior en 1S$342, millones a-lo establecido como meta al ini
ciarse 1985. El déficit en chenté corriente de la balanza
de pagos se redujo en cerca de US41.300 millones, el mas fa

vorable desde 1880.

La cuenta de capital, mostr6 un comportamiento mejor que el

previsto, a pesar que durante 1985 no se present6 el primer

tramo de desembolsos de US$15 millones del cfedito jumbo.(Ver

‘Tabla 9
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En 1986 el sector.exterﬁo confinﬁa mejorando sustancialmen
te. Bl déficit en cuenta corriente de 529 millones de dé
lares representé el nivel mis bajo de- toda la década. Su
participacidén en el producto, cercana al 1%, se comparamuy
,favorablménte con el 10% observado en los afios 1982 y 1983
e inclusive con el 4:5% de 1985, cuando se superaron las

metas macroecoﬁémicas en materia de comercio exterior y ac
cumulacién de reservas. De 1la misma manera las reservas se

situaron en el orden de los 3{477.5 millones de déiares.

Hay por supuesto, gentes que comparéh el nivel de reservas
de 1982, con el nivel de reservas de 18986, ¥y concluyen que

la situacién del sector externo era mejor entonces que aho

ra. El1 argumento no resiste andlisis. Para apreciar en su

justo valor la significacién del nivel de reservas que reci
bimos en 1982 importa considerar su origen, sus costos Y

sus tendencias.

Acumular reservas internacionales porque las exportacionex
de bienes y servicios superan las importaciones, €s sintoma

de una economfa sana y en crecimiento. Pero acumular reser

"vas internacionales a base de endeudamiento externo de me

diano plazo, cuando las importaciones de bienes y servicios
aumentan aceleradamente. y las exportaciones decaen, revela

ausencia de decisiones de fondo e improvidencia financiera.

¥



El nivel de reserfas de.1982 escondfa un'déficit en cuen
ta corriente ocasionado desde 1980, y encubierto por cuan
tiosos créditos exfernosﬁ ,fn cambio el nivel de reservas
de 1986 resulté de un superavit en la cuenta comerciéi de

la .balanza de pagos y de una-reduccién considérable en el

déficit en la cuenta de servicios.’

Naturalmente que en el superavit que se registrd en 1986
en la cuenta comercial de la balanza de pagos hay que con

siderar la favorable coyuntura que se nos didé a fines de

1985 en los precios internacionales del café lo que modifi

c6 fundamentalmente el panorama.externo del pais. E1 rapi
dd‘crecimiento del valor de las exportaciones del grano lle
v6 al gobierno a réfdrﬁar, uﬁé vez mis, su politica ‘ec6
hémica, preéentando el "Programa Macroeconémico 1986 - Cre
cimiento con estabilidad'., En esteldocumento, el é&nfasis
de la polftica econémica radicd en el manejo de la honanza
cafetera y el ajuste de los sectores externos y fiscales

no constituyeron el eje éentral, como hasta entonces habfa

ocurrido.

Se buscd hacer compatible los mayores ingresos cambiarios

y el crecimiento previsto de las reservas internacilonales,
cen las metas planteadas en relacién con el crecimiento de
los medios de pagbs, nivel de precios, tasa de cambio y en

deudamiento externo.
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2.4  AJUSTE INTERNO S :

No es posiblé desconocer los empefios::que fueron realizados
para encarar la.crisis del sector éxterno mediante la ‘ré
duccifn graduval de las importaciones, el estimulo a las
exportaciones no tradicionaies,,la aceleraci6tn de la deva
luacidén, el aumento de la inversidn extranjera y la blisque
da constante de Tecursos financieros en el mercado interna

cional. Y en este orden de sus acciones principales no po

drfa, tampoco, desconocerse el mérito de la gestién -~ cumpi

da para disminuir el déficit corriente de la balanza de pa

g0s.

Después de haber registrado, en 1982, un faltante cercano
a los US$2.985 millones, este tuvo un descenso cercano de
los US$1.994 millones en 1984, y en 1985 se situd en un ni

vel cercanc de los US$1.220 millones.

~ Es necesario recordar que el origen de esta situacidén radi

caba en la persistencia del déficit de la balanza  comer

cial que se inicié en 1981, con la declinacidn de los in

~gresos provenientes de la inversién de las reservas y en

el considerable aumento de los egresos por servicio de 1la

'deuda.

IEn especial, como veremos mis adelante el Gobierno del Doc
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tor Betancourt implantd " unas polfticas de ajuste que fue

ron intensamente discutidas, peroc cue dieron los resultados

. esperados, en cuanto al desequilibrio del sector externo

se refiere,

2.4.,1 Los Acuerdos con el Fondo Monetario y el Sector Ex

. terno,

Resulta necesario referirse a los acuerdos del gobiernoc con

el Fondo MOnetario Internacional. Ellos fueron posibles,an

te todo, gracias a una excelente relacidén profesional, que

permitid el equipo econdmico.colombiano 'no henficiarse -de
los cono;imientos y experiencias del personal del Fondo, vy
conseguir que éste valorara mﬁchas de 1as expefiencias pecu
liares de nUestraskinstituciones y polfiticas econtémicas'.
La principal preocupaéién de 1as.autoridades econémicas co
lombianas era precisémente el coﬁjunto de politicas que son
sugeridas por el Fondo, y-que son ampliamente conocida por
su “"wersatilidad'" para la aplicacidn en cualquiér pafs. acre
edor ; reduccidn del gasto ptblico; aumento'de Jas tasas im
positivas, reducci6n del crédito . nete del secteor plblico ,
ajustes a las tasas de cambio, contraccién de éalarios rea
les, aumento eh las tarifas de servicios pﬁblicos,'elimina
cién de acuerdos comerciales bilaterales, rrestricciones ad
ministrativas o cambiarias a las impnrtacibnes, reduccién

de subsidios, etc. Por eso las autoridades econfmicas in
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gistieron en que ias autoridades del Fondo se limitara a
expedir cada‘trimestre un certificado acerca del cumﬁliﬁien
to de una meta de nivel de reservas, una meta del crédito
del Banco de la Rep@blica y-una meta de endeudamiehto exter
no. FE1l Fondo resistid cuanto pudo la solicitud de otorgar

certificado sin haber de por medio un acuerdo de préstamo ;

al fin sin embargo el Fondo accedi.

Después de que el Fondo Monetario Internacional y el Bdnco

Mundial aprobaron la polfitica’de ajuste y financiamiento ex

terno del Gobierno colombiano, la misidn encabezada por el
Ministro de Hacienda inicié negociaciones para adquirir cré

ditos por 1.000 millones.de délares, ante el comité consul

tivo de bancos norteamericanos, europeos Yy japoneses.

La adquisicidén de estos créditos represent6, sin embargo ,

“un costo adicional en materia de autodisciplina en ld polf

tica econémica dentro -del marco de- la monitoria del Fondo.
En efecto el Gobierno colombiano se comprometid en los si
guientes puntos : Acelerar la devaluacidn hasta alcanzar
1a pariedad cambiaria de 1970; reducir el Déficit  fiscal
y su proporéién en el Producto Interno Bruto; liberar la
mitad de las importaciones, pasar las posiciones de importa
cién prohibida a licencia previa; racionalizar el gasto
postergando las inversiones no ihdispensables cecmo el caso
del sector eléctrico, imponer 1fmite al crecimiento de la
base monetaria, eliminar los subsidios a las exportéciones,
< - ~
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y limitar la cafida de las reservas internacionales.

- A pesar de los compromisos_é los cuales se coﬁprometié el
Cobiernoc, €ste en los .primeros meses de 1985 desacelerd el
fitmo de devaluacibdn, pasandé de un promedio de 50% énual
en los primeros meses del afic a un pfomedio del 30% anual
en las ﬁltimas‘semanas. Pero el mayor alcance de los’ a
cuerdos con la banca internacional estuﬁo en la liberacién
de importaciones. La estructura del sistema arancelario se
modificé, ya que fue suspendida la prohibicién de importa
.ciones para mis de 350 posiciones,-miéntras mds de 200 posi

ciones pasaron del régimen de licencia previa al de libertad.

Los mds favorecidos con este cambio fueron los insumos para

el sector agricola y algunas materias primas de uso en 1la
industtia. También se decretd la reapertura de la imposi
cidén de maquinaria industrial .y agricola con un cupo  men

sual de US$70 millones.

Aunque el registro .de las importaciones superaba con cre
ceé a las exportaéiones en el afio 1985, sin embargo muchas
de estas importaciones no se dieron, por lo cual el balance
comercial fue favorable al final del afio, aconteciendo 1o

mismo en el afio 1886,
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2.4.2 E1 lento ajuste del Sector Externo

El sector externo de la economfa colombiana presentaba des

de comienzos de la década actual un gradual deterioro lo

cual 1levé al gobierno a adoptar desde su inicio medidas

‘para modificar las tendencias negativas de la balanza de

pagos.

La balanza comercial mostraba un déficit creciente que en

1982 superaba los US$2.000 millones. Las exportaciones me

nores se redujeron en mis del 40% entre 1981 y 1983, por

“1a situacién de los mercados internacionales, las politicas

—

‘internas del paises enfrentados a agudas crisis cambiarias,

Yy los efectos acumulados del manejo internmo de la tasa de
cambio.y de la polifica de importaciones. De otra parte,el
mayor nivel de dendeudamiento externo del pais a partir de
1979, unido a las altas tasas intermacional de interé&s, hi
cieron que el balance de servicio presentara un déficit cre

ciente,

Todo lo anterior resultd en un deterioro_acelefado del sal
do en cuenta corriente, que pasd de US$104 millones de su
perfvit en 1980 a un déficit de US§1722 millones en 1981.y

de US$2885 al afio siguiente. La situacién anteriormente des

crita demandaba'la'inmediata reaccidén por parte del gobier:

no. En razén de esto se impusieron una serie de politicas

de ajuste para hacerle frente a esta dificil situacibn. ™
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En los mecanlsmos de ajuste que empezaron a implantarse;pa
ra hacerle frente a 1a d1f1c11 situacién por la que atrave
saba el se;tor externo de“}a.eConomia‘colombiana se desta
caron tres fases Bien marcadas; en un primer momento se im
?usieron'a mediados de‘1983, élgunos controles a las impor
taciones y se estimarénrlas exportaciones, evitando estran
gulaf_la actividad doméstica y recurrir a la devaluacibn

masiva para hacer frente al deterioro de las ‘cuentas exter

mas, En esta fase que 1llegé hasta abril de 1983, primé la

orientacidn del plan para proteger la industria y reanimar
la economia,., El desequilibrio externo se consideré un-pro
blema cuya resolucidén competia a preocupaciones de mediano

~aR

y 1arg0 plaio.

De todas maneras 1as politicas de ajuste que fueron implan

tadas enrél afio de 1983 no dieron los resultados espérados;
es asi que para el afio de 1984 las medidas fueron més'agfe
sivas; tales como : - ée hizo més rigide el control de las
compras externas; se aumentaron los derechos arancelar105°
también se impusieron restricciones. cuantltatlvas prohibi-

ciones y cupos con el fin de ahorrar divisas. - La acelera

da devaluacién contribuyé, de otra parte, a hacer més ca

ras las importaciones y reducir su demanda. Simultéineamen
te se introdujeron modificaciones en el sistema dé incen
tivos a las exportaciones y en la modalidad de comercio.

La razén por la cual el gobierno insert6 algunas modifica

61

3L



-

ciones al comercio exterior tiene justificacidén en la nece
sidad.dé continuar diversificando nuestras exportaciones

no tradicionaleé; con el propdsito detpoder sostener el rit
mo de impqrtaciones, atender el pago de la deuda externa, ¥y
sobre todo, elevar la tasa de'expansién econfmica con nive

les de empleo.

En la Gltima etapa, que cdmenzé a principios de 1985,'baj6

el imperativo de acuerdos realizados con entidades financie
ras internacionales, en el mérco del proceso de ajuste, se
comenzd a rebajar'el control,éobre 1a§ importaciones f some

ter la produccidén nacional a una mayor competencia externa

. e interna, la depreciacifén mds intensa llevé a la recupera

cién del 1llamado 'mivel de pariedad" de 1975, antes de fina

lizar 1985.

La puesta en marcha de esta Gltima etapa de ajuste fue vis
ta por algunos comentaristas como redundante en la medida
que el sector externo ya estaba reaccionando a las orienta
ciones de la polftica en el periodo inmediatamente antericr.

Lo'qﬁe poco parecen negar es que si existfa la necesidad de

sanar las finanzas pGblicas, dar claridad a las cuentas Yy

reconsiderar la rentabilidad social de algunos proyectos.Lla
observacidén sobrée el exceso de ajuste parece:que se fortale
cfa con los resultados de 1985.: Los saldos fambian de di
reccién y magnitud sin que hayan entrado ios esperados empré

titos externos.
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2.5 SUPFRAVIT E INFLACION

Al comenzar el capftulo 2, vimos al tratar el tema del con
trol de las fluctuacionés de 10 ingresos, que éstos podian

ser regulados con el endeudamiento y las reservas internacio

nales (defectos de divisas). Asf mismo, vimos que cuando se

presentaba unos excesos de divisas, estas generaban situacio .

nes inflacionarias. que tenfan que corregirse con politicas

de control monetario.

 Pﬁés bien, en‘ese aparte solamenté'tratdmos dos de los tres
.mecanismos mis importantes de égntrol moﬁetario que se adop
taron en 1986 para hacerle frente é los excesos de divisas
que le entraron al pafis, debido al incremento de los precios
del café. Toca ahora tratar el tercero; las operaciones de

mercado abierto.

Es sin duda, el objetivo primordial de este mecanismo evitar
‘presiones inflacionarias en detrimento de las capas de: mas
béjos recursos econémicdsQ Trédicionalmente el agregado mo
netario qué ha sido objeto de 1la mayor atencidén por las au
toridades ﬁonetarias es el de ‘los medios de pagos o Mg debi
do a que una gran liquidez se refleja répidamenté sobre 1la
evolucidén de la démanda agregadé‘y los precibs de la econo

mia, esto es, una demanda de bienes por encima de -la capaci

dad de produccién y oferta dé los mismos.
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Segin el banco Emisor, la implantacién de las operaciones

de mercado abierto eran necesario, .debido a la coyuntura

"gue presentaba la economia colombiana.” El instrumento tra

dicional de regulacidn de la liquidez o exceso de dinero
en poder 'del pfiblico, el encaje legal, presentaba deficien
cias puesto que tienen un efecto secundario, esta en parte

condicionado a las preferencias del pdblico por los distin

‘tos medios de ahorro que ofrece el sistema financiero;mien

tras que las operaciones de mercado abierto, tienen un im

pacto de control que actua sobre la base monetaria, es de

cir afectan la emisidn primaria de dinero.

st

-Entre 1985 y 1986, la politica ﬁonetaria-jugG un papel im

portante en el manejo econfmico, para permitir que el su

perévif que se presentd en la baldanza de pagos no se tradu

jera en una acumulaci6én inflacionaria de activos externos.
La adecuada coordinacién de la politica monetaria coﬁ la
fiscal y cafetera constituyd el elemento esencial de este
propbsito; gracias a las operaciones de mercadé abierto

(OMA) se contrajeron cerca de $8000 millones, chho que no
tiene precedente en la hisforia monetaria del pais. De es

ta manera se evitaron crecimiento de la oferta monetaria

gue habria podido llegar al 50% en 1986.
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2.6 DEFICIT Y RECESION

Mil novecientos ochenta y cuatro, fue un afio clave para la
economia colombiana, lo cual se explica porque en ese afio
nuestro pafs tuvo el déficit en cuenta corriente mis cuan

tioso de toda la regidn latinoamericana, y fue eldnico con

saldo negativo en su balanza comercial. Muy relevante se

rfa recordar que para mejorar el déficit en cuenta corrien

te y comercial, las autoridades econémicas adoptaron un

programa de ajuste que, entre otras medidas, incluyd seve

TOS cortes en los gastos pfiblicos, aumentd en los ingresos
del gobierno central, la elevacién gradual pero rdpida del
tipo de cambio real,'y controles estrictos a las importacio

nes.

Todas esas medidas tuvieron efectos importantes én la sifua
cién del sector externo, el cual se fortélecid notoriamen
te. Los pagos por importaciones enfre enero y septiembre fue
ron 30% menores que en el periodo eqdivalente de 1984, mien
tfas las éxportaciones subfan en 16%. Las reservas interna
cionales que habian sufrido unardisminucién de 3.100 millo
nes entre 1982 y 1984, disminuyeron s6lo en 70 millones en

los primeros nueve meses de 1985,

Ese mejoramiento del sector externo estuvo compensado mega

tivamente, sin embargo, por el empeoramiento en la situacibn
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del empleo, de la tasa de crecimiento, de las remuneracio

nes, y de la tasa de inflacién.

En efecto, la baja en la inversién ptiblica, la restriccién
del gasto de funcionamiento, la limitaci6én en la oferta mo
netaria, y la baja en las remuneraciones reales, parecen

haber producido una situacién en la que el sector industrial

que habfa crecido satisfactoriamente en 1984, en 1985 ° se

situé alrededor del 2%; y la tasa de crecimiento global a

penas llegd, segln cdlculos de fedesarrollo, a un 18%.

A su vez 1a situacién ocﬁpaqidnal se deterierd, llegando 1a
tasa de desempleb abierto en las cuatro ciudades principa

les al nivel mids alto de los filtimos once afios. Debe expli
carsé, sin embargo, que ese alto desempled abierto fue acom
pafiado por un aumento en la tasa de participacidén y por un
incremento en el total de ﬁersonqs emﬁleadas, en términos ab

solutos,

En cuanto a 1a tasa de inflacién , ésta en 1985 sé acentud

'y su comportamiento fue relativamente satisfactorio si se

compara con los pafses medianos y grandes de América Lati

nd.

la polftica econfmica colombiana se distinguid por lo tan

to, por la existencia de un dilema, entre la recuperacién

del equilibrio del sector externo, y la necesidad de la
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reactivacién econémica., Aquel se.iogré en buena medida, y
ello fue en lo fundémental para mejorar las posibilidades
de conseguir crédito externo adicional. Pero del otro la
do la situdcién interna de la economfa hasta 1986 siguiéb
deteriordndose. Falta por ver, de ahora en adealnte, si el

esfuerzo en pro de la balanza de pagos tiene que ceder an

te 1a necesidad de reactivas 1a economia o si los objetives

pueden volverse complementarios.

e,
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3. EL COMPORTAMIENTQ DEL SECTOR EXTERFO ANTE
EL PLARN DEL FONDO MONETARIO INTERWACIONAL

3.1 POLITICAS RELACIONADAS COﬁ EL SECTOR EXTERNO

Para ubicar mejor las diferentes politicas que fueron pues

tas en marcha, conviene tener en cuenta no s6lo los cambios

ya sefialados en la situacién general sino el diferente énfa

sis puesto por el gobierno en cuanto a los instrumentos y ob

jetivos. Fundamentalmente cdnviene'destacar el giro asumi
do por la polftica del sector externo. Hasta 1985 1os  es
fuerzos se encaminaron a mejorar el framte cambiario, median
te la reduccidén del déficit en la cuenta corriente de la ba
lanza de pagos y la recuperacién del flujo de ingresos de

la cuenta de capital.

Para ello, se optS por devaluar aceleradamente, se restrin
gieron las importaciones y, en la prdctica, fue necesario a
plicar el paquete de medidas propuesto por el Fondo Moneta

rio Internacional.
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" En el nuevo '"programa macroecondmico presentado por el go

bierno en febrero de 1986 "Crecimiento con estabilidad" el

objetivo se centré, fundamentalmente, en hacer compatible

.los mayores. ingresos de exportaciones con los objetivos de

estabilidéd econfmica, ya que el desempefio del sector. ex
térno de la eqonqmia durante 1986 estuve dominado por 1a
situgcién-de bonanza externa del caféwf por el foftaleci

miento de la posiciSn de reserva y de los in&icédores ae.li

quidez y endeudamiento externo.

‘A continuacién se cubren los aspectos mds salientes de las

polfticas relacionadas con el sector externo.

3.1.1 -Tasa de Cambio

Segln la metodologia utilizada por el gobierno para el cél

culo de la tasa de cambio réal, el pasado mes de noviembre

~del afio 1985 se llegé a la meta de eliminar totalmente el a

traso cambiario respecto al afo de 1975. En consecuencia
en el mismo m&s de noviembre, el gobierno desacelerd el rit
mo de devaluacién a una tasa anual equivalente de 35%  1la

mi4s baja en lo corrido del presente afic. {(Ver Tabla 10).
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La eliminacién total del atraso cambiario fu particularmen

te intensa a partir del segundo trimestre de 1985, cuando

" la acelerada devaluacién del peso se conjugé con el forta

lecimiento del yen y de las monedas europeas frente al dé

lar,

Tal como se observa en el grifico No.2, la moneda colombia

‘na habia sufrido desde el afio 1975 un proceso de revalua

cién real que tuvo su mayor intensidad durante el primer

_trimestre de 1983, cuando la tasa de cambio real se ubicd

‘en un 27.4% por debajo del nivel observado emn 1975.

Desde agosto de 1983, el ritmo de devaluacifn mensual fue
incrementado a un nivel anual equivalente al 28.3% hasta

diciembre de 1984 (Ver Tabla 10).

Este ritmo de devaluacién del peso permitié una graduai_fa
cuperacidn de parte del terreno perdide durante los éﬁos

anteriores. En el Gltimo trimestre de 1984 la tasa de cam
bio real se encontraba as{ un 14% por encima del nivel més
bajo de 1983, aunque afin reflejaba un atraso del 16.8% con

respecto al nivel de 1875.

Al establecerse como meta del programa de ajuste la recupe

racién del nivel de paridad en la tasa de cambio antes de

finalizar 1985 fue necesario incrementar sustancialmente

el.fitmo_de devaluacién durante TQSS(Tabla 10). No obstan
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te, el fortalecimiénto'dél d6lar en los mefcados internacio
nales, contrarresté iniciqlmente-los esfuerzos por deva |
“luar en términos reales la_moneda cblombiana.. Asi, duran
te-los'primeros tres meses del afio se observd un retroceso
frente a lo obtenido a finalés de 1984, Por consiguiente,
dado- €l objetivo que se buscaba, se hizo necesario mante
ner la devaluacién en los meses sucesivos -en niveles ° que
"hasta entonces eran desconocidos desde el establecimiento
del actual sistema cambiario. A la postre, la devaluacién
que sufridé el délar durante el resto dei afio, permitidé el
‘logro del objetivo buscado. En 1986;Je1 ritmo de devalua
cibn compenséd ampliaménte el -diferencial entre la inflacidn
in%erna y la externa de forma que la moneda continué depre
cifindose en términos reales. TAdemés, la devaluacién del
délar en Europa y el Japén permitié una depreciacifén real
del peso cercana al 18°'frente al n1Ve1 de 1985. De esta
" manera, en 1987 1la tasa de camblo real supera ampllqmente
el nivel de 1975 y se sitda en el punto mis alto de la

postguerra,

3.1.2 El Control de las Importaciones

El control cuantitativo a las importaciohes se contemplaba
en el plan de desarrollo como instrumento que debia con
tribuir a expandir el mercado interno mediante la reasigna
'cién de la demanda hacia productos nacionales., Lo anterior

se basaba en la evidencie de que los instrumentos arancelag
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rios por si solos no son suficientemente eficaces para lo
grar una reasignacidn adecuada de las divisas que, aden4s,

no perjudiquen a la produccidn nacional.

En este sentido se dirigieron las medidas tomadas entre 1982
y 1984, que fueron trasladando paula}ﬁnamente la gran mayo
rfa de los bienes importados del régimen de‘libré 'importa

cién al de Licencia Previa. En mayo de 1982 el 71.6% de
las posiciOnes érancelariasAestaban;sujeﬁas al régimen de
libre importacién, Después'de'tres reformas importantes,la
primera en septiembre de 1982, la segﬁnda en abril de 1983,

y 1la tercefa en frebrero de 1984, quedd practicamente. todo

el arancel bajo régimenes de licencia previa y prohibida im

portacidén. (Ver Tabla 11j.

52603
TARLA 11 Regimen de Control de Importaciones

(Porcentaje de Items por Ré&gimen )

19822 19830 1984 19857  1986Feb
~ Libre 71.6 . 41.9 0.56 27.0 36.0
‘Previa 28.4 58,1 83.0 71.6 62.6
Prohibida . - 168 . 1.4 1.4
Fuente : Coyuntura Fconémica No.T Vol.XVI Mzo 1986

a. In mayo de 1982

b. FEn diciembre .

73



¢

Adicionalmente, a partir del primer trimestre de 1984 se a

signd un presupuesto para imﬁortaciones por US$250 millones
la que de hecho limitaba también 1las importaéiones que que
daron bajo el régimen de libre (ya que estas solicitudes po
dian ser devueltas por agotamiento. del presupuesto)} y hacia

mis severa la restriccién del régimen de previa.

lLa motivacién de este proceso gradual de restriccién é las
importaciones fﬁe claramente 1a necesidad de ahorrar divi
sas, ante la situacidén de escasez de reservas generada por
el cierre de los mercados de capltales y el deterioro de 1la

balanza comerc1al.

La racionalidad que predomlné en este proceso de restriccién

fue Ia de evitar que se produjeran cuellos de botella para
la actividad productiva, al tiempo que se lograba restable
cer el equilibrio externo. Es asf como los bienes que pri

mero se trasladaron al régimen de licencia previa fueron los

de consumo no duradero, los bienes agropecuarios y los mate

riales para la construccidén. Solo a partir de febrero de
1984 quedaron también los bienes intermedios. A pesar de

los cuidados que se tuvieron para no causar restricciones a

.la produccién y debido que el criterio central era el aho

rro de divisas, se generaron problemas de abastecimientos &

materias primas, causadas tanto por los rechazos a las soli

citudes de licencias como por los retrasos debidos al aumen

to de 1la caja de trabajo de 1la junfa de importaciones7.
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Sin embargo, los retrasos en el estudio de las licencias fue

ron mayores para las materias primas y productos intermedios

. Que para el resto de bienes, mostrando-que dichas priorida

des no se aplicaron al orden en que debian estudiarse 1las
solicitudes. Fueron estos tretrasos, mds que los rechazos,
los que mé&s afectaron a la industria, segln una encuesta

especial realizada por Fedesarrollo en julio de 1987.8

Una prueba ad1c1ona1 de que la mot1v3c1on fundamental del

. control de importaciones era el ahorro de reservas se en

cuentra en la evolucisn de los criterios de rechazos. de las .

licencias. " Un traktajo sobre el particularg, muestra. . como
en el primer trimestre de 1983 el criterio que primé fue el
de proteccibn a la produccidén nacional (32% de los rechazos)

muestra que en el segundoe trimestre de 1984 el criterio pre

dominante fue el de "restriccifén transitoria (42.1% de

los casos), reduciéndose el motivo de proteccién al 16.7%

_ de los rechazos.

Es importante anotar aquif que aunque los controles llegaron

a restringir la capacidad productiva de una proporcidn impor

Villa Leonardo. El1 Control cuantitativo a las importacio
nes en Col. Junio 1983/84 Coyuntura Econ. Vol XV,p—147/175

$1bid, p.67
YIbid, p.160
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tante de empresas, especialmente hacia principios de 1985,
. el efecto final del control a las importaciones fue positi
vo para la industria, puesto que logré recuperar una por

ci6n sustancial del mercado interno. O

En abril de 1985 se inicié un proceso de liberacién de po

siciones arancelarias, empezando por items que estaban ba

jo el régimen de Licencias Previas pero que de'hecho “obte
nfan casi automdticamente la aprobacién, lo cual contribu
y6 a mejorar el funcionamienfo del sisteﬁa de licencias.
Posteriormente se fueron liberando numerosas pogciqnes.al
- régimen de -iibre importacidn sé'tradujéra efectivameﬁte en
una 1iberaci6n. En febrero de 1986 se liberaron 452 posi
ciones mis, esta vez inéluyendo algunas de bienes de capi
tal, quedando asi el 36% del‘afanqel én el régimen de  1i

bre.

Este nivel sin embargo, equivale aproximadamente solo a la
mitad de lo que era en 1982, el monto de mé&xima liberacibn

(Ver-Tabla 11).

Segfin 1o demuestran los resultados de la encuesta de opi
nién empresarial,'el proceso de liberacién selectiva que

ha venido ocurriendo desde principios de 1985 ha contribui

T'O(?oylmtuara Fconémica, Vel XV. No.1 Abril de'1985 p.42-48

"1 Coyuntura Econémica, Vol.XVI, No.1 Mzo de 1986 P.94-115.
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Vdo a que disminuyan los cuellos de-botella para la produc

cifn. De otro lado, no hay evidencia de que la liberacidn
haya sido contraria a los propdsitos de proteccién a la in
dustria, ya que los bienes.que fueron liberados correspon

dfan prioritariamente aquelos que no se producen en el pafs.

En sintesis, tanto el proceso de control a las importacio

nes como su gradual liberacién posterior buscaron defender

2 la industria nacional con resultados positivos.

3.1.3 Exportaciones sin Subsidio y tipo de Cambio

"El fomento a las exportaciones industriales se propusoc den

tro de la politica industrial del plan de desarrollo como u

no de los objetivos especificos que permitirfa a su vez el
logro de las metas mis generales_:‘en elcorto piazo la poli

tica exportadora contribuirfa a ampliar la demanda por bie

‘nes industriales, en el largo plazo la promocién de exporta

ciones, especialmente en sectores no tradicionales, ayudarfa
a cambiar la estructura industrial para hacer la menos de

pendiente del mercado interno.

En esta direccién se encaminaron la mayorfa de las medidas
tomadas en relacién con las exportaciones, particularmente
las comprendidas dentro de la ley marco del comercio‘ exte
rior expedida en 1983, Dicha 1ey.transform6 el CAT en un

certifitado de reembolso tributario (CET), introduciéndoles

.



yvarias innovaciones importantes. "E1 nuevo incentivo‘fue con
cebido expresamente como un'reintegrp tributario, con el
fin de evitar las médidas fetaliatorias que venian tomando
algunos pafises para los bienes sﬁbSidiados procedentes de

Colombia.

El cambio mds importante que se le introdujo a esté sistema
de subsidios fue la flexibilidad de sus niveles, con el fin
de que pudieran ﬁodificarse en cualquier momento con una vi
gencia minima de tres meses de acue}do con la situacidn es
pecifica de competitividad de cada pfoducto, e incluso en

forma selectiva segn los pafses de destino.

La reglamehtacién del CERT en marzo de 1984 seglin estas nue
vas.directrices coinci&iﬁ con un aumento sustancial en los
niveles de subsidios para un nfmero importante de productos,
reforzindole asf los aumentos que se habian decretado para
el CAT del afio anterior. En.-la Tabla 12 se muestra le evo
lucién del nivel promedio del subsidio efectivo otorgado a

las exportaciones de manufacturas desde 1973,
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TABLA 12 Evolucién de los Incehtivos‘a 1as.Exportaciones

‘de Manufacturas

ARG CAT o CREDITO DE 'PLAN VALLEJO® TOTALES
CERT PROEXPOZ . - _INCENTIVOS
1973 22.q : 1.0 1.9 24.9
1974 23,7 1.0 2.2 © 26.9
1975 2.2 1z 1.4 4.8
1976 3.1 1.1 1.5 5.7
1977 a.1 3.0 2.0 9.3
1978 - 3.6 3.7 2.0 9.3
1979 3.5 3.0 2.4 8.9
1980 9.4 3.2 3.1 15.7
1081 11.7 4.2 2.8 18.7
1982 12.0 6.0 2.1 20.1 .
1983 18.7 4.9 2.0 25.6
1984 21.7 5.1 2.6 29.4
1685 22.4 4.1 3.7 30.2
Fuente : Coyuhtﬁra Econémica, Vol. XVI, ﬁo.1 Marzo de.1986

" Como all{ se aprecia, en los Gltimos afios se elevé sustan

cialmente el ceceficiente de incentivos tributarios, pasando

del 12% en 1082 al 22.4% estimado en 1985, que constituye

el valor mis alto de 13 série. Paralelo a esto podemos de

cir que en 1os filtimos afios también se introdujeron diversas
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formas al mecanismo del Plan Vallejo, que ha sido otro de

los instrumentos tradicionales de fomento a las exportacio

nes de manufacturas.

Las reformas se dirigieron a facilitar las importaciones di
rigidas a la pfoducéién dé bienes de expoftacién@ ‘En  pri
mer término, se simplificd adminiStrglivamente el sistéma .
sustituyendo la firma de contratos por la autorizacién de

programas de exportacién-importacidn mds operativos, y ' re

duciendo las exigencias administrativas para los pequefios y

-medianos exportadores.: Adicionalmente se disminuyeron 1los

" requisitos para la importaci6n de bienes de capital y se e

1imind la preferencia del sistema por el uso de insumos na
cionales. Con la nueva reglamentacién puesta en vigor, el
exportador puede importar por el sistema del Plan Vallejo,

incluso aquellos bienes que se producen también en el pais.

En adicién al Plan Vallejo, en los Gltimos afios se crearon

otrés sistemas de intercambio. En 1985 se introdujeron el
sistema de importacidn-exportacifn, Siex, como una alterna |
tivé al programa;de Plan Vallejo. E1l Siex permite la 1ibfe

importacidén de insumos para la producci6n de bienes de ex

portac16n pero no. exime del pago de aranceles sobre los

mismos ni obliga al exportador a renunciar al CERT sobre el

'componente 1mp0rtado de las 1mportac1ones.

Desde 1984 tuvieron tdmblén en operac16n los denominados ,

SR RS
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' SEIC, contemplados en la Ley Mafco'de'comercio exterior. Di

chos sistemas se concibieron como mecanismo p-ra efectuar
impoftaciones no reembolsables con el compromiso de efectuar
exportacionés mediante las modalidades de trueque éompensa
cién y triangulacidn. Los_SEIC llegaron a tener alguna im
portancia en 1984, ahte las condiciones restrictivas de,li'
quidez pero desde principios de 1985 empezaron a desmontar:

se y se encuentran en la actualldad bastante restr1ng1dos12.‘

Junto con el CERT y Plan Vallejo, el cfedito de Proexpo- se

‘concebid como unos de los 1nstrumentos fundamentales de " la

politica exportadora. Las. exportac1ones de manafacturas pu -
dieron benef1c1arse al igual que los demés'productos de u
na dlver51dad de 1Ineas de financiamiento de capital de tra
bajo, de postembarque y de credltos para 1nver516n en capi

tal fijo.

La evolucién de este instrumento ha sido ambiguo en lo que .
se refiere a la industria manufacturera. Después de un au

mento bastante significativo del cfedito concedido en 1582,

en 1983 vy 1984 sé presentd una disminucidn en el valor real

del crédito otorgado por Proexpo.

12Para una evaluécién de los SEIC, vedse Fernidndez J; True

que y compensacidn’a 1a Colombiana. Coyuntura Econd

mica, Junio de 1985. p. 163-168
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En la Tabla 13'observamd§ como el crecimiento real del cré
dito a la industria en los afios 83-84 son totalmente nega
tivos (-8.8 y‘-3;3 reépectivamente). Esta disminucibn de
la utilizacidn del crédito por parte de la industria sé de
bi6 al debilitamiento de laé‘éxportacioneﬁ, ya que nho im

plicé ningln cambio significativo en los niveles de cubri

‘miento con respecto al valor de las exportaciones de manu

facturas, BEsta tendencia se revirtié en 1985, cuando se

. le di6 un fuerte aumento en el nivel real del crédito a la

industria exportadora, pasando de -3.3 en 1984 a 20.4 en

1985, como reflejo tanto del aumento en el valor de las ex

. portaciones de d6lares, como de la devaluacién.real del pe

e

. S0,
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3.1.4 E1 Endeudamiento

- Hasta 1978'las'autoridades buscaron disminuir el endeudamien

to externo con el propésitb de atenuar la pfesién monetaria
que creaba 1 a acumulacién de reserva. Por ello, la utili
zacién dé'créditoextefno 1976 y 1978 fueron infefiores 4
los de la primera mitad de los afios setenta, de maneré que
el saldo de la deuda era a finales de 1978 ligeramente su
perior al de 1975 (Ver énexo 4)y. A partir de 1579, con el
doble propbsito de financiar el programa de inversiones pd
blicas del ﬁuevo gobierno y dé‘acumular reservas para la
Destorcida cafetéra, se modificé esta politica y se deterio
raron 165 indicadores de endeudamiento. Las utilizaciones
de cr&dito externo para el sector phblico se acercaron a los
US$1.000 millones anuales,. el triple de lo observado durante
el resto de la década. Por su parte,-el sector privado no
se marginé de ios abundantes'recursos que provefan los ban
cos privados internacionales; El saldo de la deuda privada
a finales de 1980 era de US$2.278 millomes, casi el doble
del nivel de 1978, y la deuda pGbhlica se elevaba a US$4.527

millones frente a US$2.896 millones dos afios atrds. Sin em

‘bargo, la acumulacién de reservas internacionales resulté
tan espectacular (cerca de US$§2.900 millones entre 1978 vy

. 198G) que 1la deuda externa neta se redujo s6lo un 30%° de

las exportaciones de bienes y servicios.
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Las utilizaciones'del sector ptiblico se elevaron a los Us$

1.295 mlllones anuales entre 1981 Y 1982 Yy se d1r1g1eron
Principalmente al sector eléctrico que. se expandié a un rit

mo superior al de las necesidades inmediatas del pais. De

otra parte‘elldeteriorO“de las’ exportaciones y la pé&rdida &
reservas internacionalesldurante 1982, empeoraron ostensible

mente los indige de endeudamiento. En efecto, con un saldo

total de US$10.269 millones a1l finalizar.1982 Yy con una expo

S$icibn alta de 1é banca comercial, los intereses absorvian

el 16.3% de 1las exportaciones:y.la deuda neta ya igualba el

‘valor anual de los-ingresos de la cuenta corriente.

El v1rtual cierre del cfedlto b&ncarlo 1nternac1onal después

de 1a crisis mexicana de agosto de 1982, hlZO impostergable
la adopcidn de medidas para corregir el desequilibrio ex

terno, al tiempo que puso fin al endeudamiento del sector

~privado en el exterior, con ello tedo, el sector pdblico con _

tinué recibiendo emgréstitos por parte de la banca multilate
ral y bilaferalg no sin antes aceptar condicionalidades atl
manejo de la polftica econdmica. Con ello, la deuda pibli
ca continud aumentanﬁo a razdn de US$1.000 milliones anuales

aproximadamente,

En 1984, este hecho y la pérdida de reservas elevaron a 2.3
la relacién de deuda neta a exportaciones, el nivel mis al
to desde 1970, Los indicadores de servicio se deterioraron

significativamente con el mayor pago de intereses y con el
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inicio de la amortizacibn.de los desembolsos recibidos du

rante los primeros afios de la década.

Segtin las proyecciones del Banco de 1a Repﬁbllca el servi

"cio total durante 1987 serd equ1va1ente al 45% de las ex

" portaciones de bienes y servicio em contraste con el valor

que tomaba esta relacién hace diez afios (14%). Este indi
cador, que refleja el acelerado endeudamiento durante la Gl

tima década, pone dé'prééente una de 1aS‘principa1es' dife

rencias entre la situacibén actual y la permaneciente en 1977,

Ahora, la carga que impone el servicio de la dewda hace mu

cho mas dependlente a la economia de la sltuac16n de los

mercados f1nanc1eros 1nternac1onales y de 1las p051b111dades

de desarrollo de las exportac1ones colombianas.

Una parte 51gn1f1cat1va de los 1ngresos por exportac1ones
se destlnard al pago de intereses y amortizaciones, a la vez
que al gunos de los nuevos ¢réditos- se utilizarén para la

refinanciacién de la deuda actual,

3.1.4.1 Polfticas de Financiamiento y Composicién del D&

ficit Externo
3}1.4.1.1 Requerimientos de la Cuenta Corriente
Después de registrar un superavit de US$§529 millones de dd

86.
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" gramada de los empréstitos recibidos por el pais en los Gl

lares durante 1986, 1la cuenta corriente de la balanza de pa

gos se tornari deficitaria durante el resto de la presente

- década. Este hecho impone restricciones ya que si se quie

re evitar la pérdida de reservas, las autoridades deberin
conseguir recursos suficientes para cubrir el desequilibrio

en la cuenta corriente y la significativa amortizacién pro

-

timos afos,

El d&ficit en 1la cuenta corriente se elevari a Unos Us$goo

.milloneS'durante 1987, como resultado’ de la caida en el va

lor de las exportaciones de café, cuyo monto se ha estimado

en_US$1.450 millones durante el presente afio, en comparacién

con US$2.793 millones fégistrédbs en 1986. Sin embargo o’

tros rubros de exportacién, en particular los hidrocarburos
tendrdn un dinamismo capaz de contrarrestar parcialmente las

menores exportaciones de grano.

Por su parte se espera un crecimiento moderado en las impor
taciones efectivas como reflejo del incremento moderado en
los registros aprobadosrdurante 1986 y de las nuevas medi

das que deberin tomarse ﬁaré controlar las compras externas
Como uﬁ todo, el superfvit comercial se reducird aproximada
mente en 50% eﬁtre 1986 y 1987, cuando ascenderi a unos US$
900 millones. Adicimalmente, los egresos por servicios fi
nancieros se elevafén por encima de los US$5.800 millones

que se destinarédn al pago de intereses, utilidades y divi

r:’—*ﬁ‘m = UM IVERSIOAD DE CALNTACENA
87 l N Hibitotecs Unneeratars:

bFegnagnper da MaarE
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dendos durante 1986. Finalmente, la incertidumbre que 'pre
valece en torno a la situacién del sector externo impediri
que los resultados de la cuenta de servicios no financieros

sean tan. positivos en 1987 como en el afio anterior.
3.1.4.1.2 Amortizaciones de la Deuda Externa

En lo qﬁe festa de la década los requerimientos brut0§ de fi
nanciacién en él exteripr sel§er§n aumentados no sélo por
log desequilibrios en la cuenta corriente sino también por
losrvéncimigntos de 1la deudé externa. La amortizacibn de

la deuda externa estard muy concentrada en los prdximos a

fios, como resultado de los términos en que fue contratado

el grueso del endeudamiento externo durante la presente dé

cada.

La deuda externa colombiané ha ido ganando participacifn en
el sector pilblico, que actualmente posee un 75% de las 6bii
gaciones externas. Dentro de &1, las empresas descentrali

zadas del nivel nacional registran el mayor dinamismo en la
adquisicion de pasivos en el exterior. MiAs atGn las empresas

descentralizadas del sector eléctrico y minero son las més

~endeudadas en moneda extranjera. Paralelamente, se ha dado

un cambio en la exposicidén en el pais de las diferentes en

tidades prestamistas. Fn particular la banca comercial ha

‘tendido a perder importancia frente a los organismos inter

nacionales de crédito excepto en 1986, en razén de la utili

88
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zaci6n de los recursos del crédito Jumbo. Sin embargé, es
ta tendencia no ha dado ‘lugar, como seria de esperarse, a
un méjpramiento en las ébndicionés promedios de éontraté
cién. Antes bien, se haniécortado.los perfodos de gracia ¥y
se han estrecﬁado los plazos de amdrtizaciones incidiendo
desfaVorablemente sobre las.perspectivas de la cuenta de ca

pitales para los préximos afios.

En la Tabla 14 se presenta una proyeccién de la estructura

de vencimientos de la deuda externa vigente a diciembre pa

‘sado segfin esta proyeccidn que subestima las amortizaciones

futuras al no considerar el aumento en el saldo de la deuda

durante los préximos afios el pais deberd hacer amortizacio
nes por US$1.337 millones en 1987, US$1.536 millones en 1988.
y cerca de US$1.730 millones en 1989 y 1990.

‘Dada la estructura de la deuda, la mayor parte de dichas a

mortizaciones corresponderdn a la deuda ptblica y particular
mente, a la contratada con la banca comercial. A estos Gl
timos prestamistas, habrd necesidad de repgar US$593 millo

nes en 1987 y'US$776 millones en promedio entre 1988 y 1990,

- que in¢luyen el inicio de las amortizaciones del crédito "jum

bo" por US$957 millones desembolsados el afio pasado. Segtin

los términos en que fue contratado este cré&dito sindicado

con la banca comercial, deberd pagarse en un 2% de su valor
en 1988, 8% en 1989, 20% anualmente entre 1990 y 1993 y. el

10% final en 1994. Por su parte los vencimientos cdhl- la
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banca multilateral se elevardn en 1989 y 1980 como reSulta

do de la maduracién de los créditos que otorgd el Banco

Mundial durante el perfiodo de ajuste de las cuentas exter

~nas del pafis.
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3.1.4.2 El Financiamiento del Déficit Externo

En la Tabla 15 se presenta una estimacidn simplificada de

los requerlmlentos de financiamiento para el presente cua

‘trenlo y de las p051b1es fuentes con que serin cubiertos.

Como alli se observa, el total de requerlmlentos se situa
rd alrededor de 105 Us$2., 100 millones en los dos prlmeros a

fios, Y se elevaré luego a US$2.500 millones. De este total

s6lo puede aspirarse a cubrir una proporcién relativamente

modesta con recursos de capital privado, incluyendo en e

1los la inversién extranjera directa y los ingresos brutos

T

‘de financiamiento de largo plazo contratado directamente

por las empresas no financieras del sector privado. Como
es sabido, la principal motivacién de la inversidn directa

en los filtimos afios. fueron los grandes proyectos del sector

~energético. -

En ausencia de nuevos programas de esta magnitud es de espe
rarse yna disminucién en 1a inversién de riesgo de origen
externo. En relac16n con el financiamiento directo de lar

go plazo para el sector privado tampoco cabe mucho optimis

mo, en vista de la pérdida de atractivo de este tipo de re

cursos y de la reticencia actual de la banca comercial ex
terna en este campo. Asf las cosas, la principal fuente de

financiamiento de largo plazo serdn, por fuerzas, los desem

“bolsos de créditos para el sector piblico. En la misma ta

~
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bla 15 se observa QUe en los afios 1987 y 1988 no se tendrfan

. faltantes de recursos financieros, configuréndose un fal

‘tante de US$436 millones en 1989 y US$996 millones en 1990.

Este ejerccio pone asi de presente que es necesario revisar

las metas de desembolsos para los préximos afios, con al

fin de llegar a cubrir totalmente los faltantes previstos.

Ello implica proponerse metas mds ambiciosas no s6lo para

los afios de 1989 y 1990, sino para todo el cuatrenio pués,

como la experiencia ensefia, los programas de desembolsos no

suelen cumplirse a cabalidad y ademfs en su ejecucidn se

presentan normalmente retrasos de alguna importancia.

TABLA 15 Requerimientos de Financiamiente Externo (Millo

nes de Délares).

1987 1988 ... .. 1989 ... 1990
1. Deficit en cta cte 833 - 593 837 783
2. Vencto'.Deuda ext. - 1337 . 1536 1728 1733
Total requerimiento 2170 2129 2565 2516
Menos capital privado y
bruto 400 _ 300 300 300
Menos Desemb.programados 1851 1978 1829 1220

Faltante (sobrante) (81) (149) 436 996

Fuente : Cdlculos de Fedesarrollo
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3 7 RESIMEN Y CONCLUSION SOBRE LAS POLITICAS ADOPTADAS

Durante el periodo'en-consideracién 1982-1986 y parte del
actual Colombia se ha movido paqlatinamente hacia una ma
yor dependencia en los mecanismos de mercado y una dismi

nucién progresiva de los controles existentes especialmente

en lo que hace a sus importaciones.

Esto fue mis evidente desde mediados de abril de 1985,cuan
do en cumplimiento de los compromisos realizados con el Ban
co Mundial en materia de politica comercial, el gobierno lle

v6 a cabo un proceso acelerado de liberacidn de importacio

nes.,

En lo que resPectala'la'tasa de cambio real tenemos que ano
tar que se logrd cor;egir el atraso cambiario réspécto'a'ai
afio de 1975, llegéindose incluso en el afio 1986 a compensér
ampliamente el diferenciai entre la- inflacifn interna y 1la
externa, de modo que la moneda continud depreciindose en

términos reales.

De otra parte, refiriéndonos al endeudamiento, cabe anotar

seglin proyecéiones del Banco de la Reptblica que el servi
cio total de la‘deuda durante 1987 serd equivalente al 45%
de las exportaciones de bienes y servicios en contraste con

el valor que tomaba esta relacibn hace diez afios. (14%).Los
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organismos internacionales plantean que las exportaciones

totales de un pais no deben ser comprometidas en pagos

de servicio de l1a deuda por encima del 15%. Colombia en’

tonces seglin proyecciones dél Banco de la Rep(liblica sobre

‘pasari este indicador en mis de dos veces, comprometiendo

asi su capacidad de endeudamiento.

Respecto a las politicas,de'financiamiento y composicién

‘del déficit extérﬁo, tenemos que la cuenta corriente pfe

sentard déficit del ordén de unos $800 millones durante
1987‘p6r lo tanto la polftica del nuevo gobierno tendré
que orientafse a conseguir redﬁrsos suficientes para  coO
rregir este deseqﬁiiibrio. HEsto sin embargo no serd del
todo féAcil, serd una tdrea ardua y dificil por cuanto co
mo anteriormente lo anotabamos se han acertado 1os-perio
dos de gracias y se han estréchado los plazos de amortiza
ciones. Sin embargo dada lanotable méjoria que ha venido
presénténdp el sector externé en‘virtud de las politicas
de ajuste adoptadas no serfa ilusorio en pronosticar con
diciones totalmente favorable de parte de la banca inter
nacional para'cbn las posibles necesidades apremiantes de

financiacién externa del pafs. ' .

85
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4., EVOLUCION RECIENTE DEL SECTOR EXTERNC
Y 5US PERSPECTIVAS

4.1 APORTE A LAS INVERSIONES EXTRANJERAS

_ Dentro del objetivo del plan de desarrollo de aumentar 1la
inversi6n industrial, se contemplaba como uno de los Prin
cipales mecanismos estimuiar la inversién extranjera que
comﬁlementara la formaciéninterna de capital. En este sen
tido el Compes defini6>en 1983 unos "lineamientos genrales
sobre polfitica de inversidn extranjera’ que determinaron
un viraje bastante marcado en la.relacidén con 1la politi
ca que se venfa siguiendo durante las tltimas d€cadas. Las

principales modificaciones fueron

.- Aumento de ia tasa de remesa de utilidades en cerca de
un 50% para los séctores considerados prioritarios (equipo
"y material de transporte, equipo profesional y cientifico,
equipo electréniéo, maquinaria no- eléctrica, productos qui
micos, abonecs, productos metdlicos, curtiduria, fundidién,
de metales, procesamientdlde alimentos y siderdrgica; ser

vicios turfsticos y de transporté, pesca y cultivos de
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‘tardfo rendimiento

13

- La tasa de remesa también se .aumentd para empresas con

inversiones en manufactura y agroindustria. con exportacio.

nes superiores al 50% de su produccidén y para inversiones

en ciertas zonas deprimidas del pafs o zonas francas.

- Suspensién del requisito de transformacién en empresas
mixtas en el caso de las empresas extranjeras con coeficien
tes de integracidén de materia prima nacional por encima del
50%, o cuyas exportaciones superaron‘ei 25% de su produc
cidn; '
—.Suspensién de los réduisitos de decentra}izacidn que Te

gfan para la inversidén extranjera.

- Exencién del impuesto de renta para pagos de asistencia
técnica y préstamos externos y deduccién del 50% del impues
to de renta a empresas que inviertan en zonas geogrdficas

especificas y en zonas francas.

En adici6én a estas medidas, el gobierno adelantd campafias
de promocién tanto. en el pafs como en el exterior, con a
nimo de dar a conocer proyectos de inversidn y atraer nue

vos inversionistas extranjeros.

V3pesoluci6n 36 de 1983 del Compes
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Ninguna de_las‘modificaciones.beneficia claramente a nuevos
inversionistas y por lo tanto difi¢ilmente se promueve la
entrada de divisas por esta via. En cambio, el aumento de
la tasa de remesa admitida abre un canal de sangria de las

cuentas externas del pais.

De otro lado, esta apertura al capital extranjero ha debili
tado, por su caricter wunilateral, el proceso de integracii

andina, que se decfa promover.

Observando la evolucién de la inversién extranjera en el pe
"rfodo surgen dudas adicionales sobre la pertinencia de 1las

‘medidas.. El'cre@imiento-de'1aﬂﬁnversiénftotal, entre 1983

y 1984, se explica por el aumento de capital extranjero en

mineria.

En 1984 aumentf la inversién en.el sector manufacturéero de
bido a inyecciones en Cerromatoso -(que aparece dentro de si
derdrgica), Paz del Rio, y en los sectores textil y alimen

tario.

La caifida en minerfa impidi6 que ese crecimiento se traduje
ra en un crecimiento del total que cayd un 47% entre 1983

y. 1984, (Ver Tabla 16).

La respuesta de los inversionistas extranjeros a los cam

bios ‘en las normas no fue significativa. Tal vez el caric
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ter general de estas modificaciones explique en parte este

hecho. Algunos estudios han caracterizado el patrdn de in

versibén de los grandes conglomerados internacionales en e

conomfas como la colombiana y han demostrado que no existe
un gran 1nterés de aumentar los fIUJOS de capital, bajo la
forma de 1nver516n dlrecta en_manufactura, en estos pai

s5es.,

La 16gica de la inversién en proyectos de explotacidn de

recursos naturales es diferente a la que rige la inversién

industrial.

En -este campo cabe esperar mnuevas inversiones y -su trata

- miento requ1ere una discusifn partlcular que contemple el

hecho de que la nacidn tiene derecho a ser socia capitalis
ta por el sbélo aporte del recurso natural, y a partir de a

hi discutir los términos de 1a_contratacién.

Con respecto a pfoyectos industriales debfa pensarse en man
tener el estatuto cambiario y de control de capital extran
jero y respetar los acuerdpslsubregionales, Como Marco ge
neral de tratamiento y definir instancias para coﬁsiderar

Casos especiales de interés para el pafs.

5 UNIVERSIDAD D CARTAGENA.
: Bilotee s Lipgpai_gy .
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TABLA 16 Colombia - Inversién Extranjera Directa‘Aprbba

da seglin Sector Econdmico - 198Z-1985

Miles US$
SECTOR 1982 - 1983 1984 1985
Minerfa | 1677 38.221  14.250 -
Financiero 7740 7.732  18.660 -
Manufacturero . 88104 77.358 109,886 - -
- Servicios y comercio . . 11807  13.50% 18.835 -
Otros 407 2.914 540 -
TOTAL : 109757  189.330  162.171 86.452
Variacidn S W 27.0 16.0 - -46.7
Fuente : Coyuntura Econdmica, Marzo de 1986. Piag.171

4.2 EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

Es de todos conocido gque unos de los problemas mds delicados

de la economfa del pafs fue su situacifén cambiaria. Las di

visas que se percibieron por efecto de las exportaciones de
bienes y servicios tenfan que cubrir las nece51dades prove
nlentes de 1los requerlmlentos de 1nver516n e insumes Jmpor
tados en el sector productivo y los compromisos de amortlza

cién de intereses de la deuda contraida. Sin embargo, por

,;elriado,de los ingresos corrientes.de la balanza de pagos
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_rla tendencia fue declinante hasta 1984. Tsto fue efecto de

la reduccifn de las exportaciones menores, el lento creci

nmiento de las exportaciones de café y la vertiginosa reduc

" cifén de los ingrescs por servicios y transferencia; en con

traste, los egresos se mantuvieron en un continuo crecimien

to a pesar del continuo sometimiento de las importaciones.

TABLA 17 Exportaciones de Bienes 1981-1987 (US§ Millones)

ANO  CAFE  PETROLEO  CARBON = ORO . MENORES(1) . TOTAL
1981  1.507 34 9 239 1.608  3.397
1982 . 1.515 213 14 169 . 1.371 3.282
1983  1.443 434 17 177 1.076 3,147
1984  1.735 445 . 38 245 1.161 3.623
1985  1.712 410 21 - 365 1.275 3.883
1986 2.736 604 190 460 1.478 - 5.468
1987  1.414  1.264 27t 380  1.723  5.052
Fuente : Banco de la Rep@iblica. Revista.

A diciembre de 1984 las exportaciones menores no alcanzaron

‘siguiera para saldar los rvequerimientos de la deuda. Sfeglp

los registros de exportacién aprobados, el valor de las ex

portaciones diferentes a café fue de US$1.161 millones y el

pago de la deuda m4s los intereses de US$1.644 millones. Ca

161 . ..
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be destacaf, sin embargo, como la exﬁortaciﬁn tradicional
de Colombia (café) si superéba apenas levemente a la de los
afios 1983-1982. De otro lado, si hacemos un anflisis compasa
rativo entre la exportacién tradicional de Colombia y las
llamadas menores (sector agropecuario, sector minero, sec
tor industfial) en el perfodo comprendido entre los aflos

1982-1986 sacamos la siguiente conclusidn.

En la Tabla 17 observamps como en el afio 1982 las exporta

ciones de hidrocarburos fueron US$213 millones, en 1986 su

peraron 105_US$600 millones a pesar de los bajos precios del

petrb6leo. Durante el mismo periodo las exportaciones de

- carbdén pasaron de US$§ 169 millones a US§460 millones y las

menores incluyendo niquel de US$1.076 millones en en 1983
a US$1.478 millones en 1986. En este Gltimo afio las expor
taciones de café, si los pfecios hubieran mantenido niveles
normales, habrian sido el 38% de‘las éxportaciones de bie
nes, frente a 51% en 1980*%. Tenemos que el café& aunque atn
resa significativamente dentro de los ingresos de divisas,
ha venido perdiendo imprtancia relativa. Como es bien cono
cido los prgcioé del café a comienzos del presente aﬁé su

frieron una caida marcada que no se pudo evitar al no lo

. grarse un acuerdo de cuotas en el seno de la organizacién in

ternacional del café, con lo que se cree que para finalesdel .

ES . . .
Debido a las altas cotizaciones del grano, las exportacio

nes de café en 1986 alcanzaron el 50% del total.
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afio 1987, las exportaciohés de café alcanzardn algo asfi co

~mo US$1.400 millones. Es decir,el efecto de la reduccién

: de precios serfa alrededor de US$300 millones, si el pun

to de comparacién es un afioc normal en el mercado cafetero

internacional,

De otra parte , exclu}endo-éafé; las exﬁortaciones de bie .
‘nes superarin los US$3.60b'mi110nes, es decir se espera un
aumento del alrededor de US$900 millones que, dé‘materiali,
zarse se compensaria el_defe;tﬁ de café. Alrededor‘de 1351

dos terceras partes de este incremento provendria de expor

taciones de hidrocarburos, US$250 millones adicionales de

exbortaciones menores (incluyendo niquei) y el resto de

carbdn y-oro. En el caso concreto de las menores este . es =

timativo supone un crecimiento de 16.5% dﬁrante‘1987, -cal
culo conservador si se fiene‘en'cuenta aue durante los
tres primeros meses del presente afic los relntegros de ex
portaciones menores crecieron a .una tasa superior al ',30%
y dentro de este grupo, las exportaclones industriales lo

hicieron a2l 40% destacindose los cueros, las confecciones,

los textiles,'y ios minerales no metflicos (Ver Tabla 18}.

No obstante los bajos precios del café, la balanza comer

cial en 1987 puede registrar unm superfvit de mss de US$

1.000 miliones. En 1985, un afio cafetero normal, este va

lor fue de US$149 millones.
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Ello indica que la dinfimica de -las demiAs exportaciones per

mite sobrellevar un afio cafetero favorable sin desajuste

en la balanza de pagos. Ciertamente no existird la holgu

ra de divisas de 1986, pero proyecciones razonables, ennin
glin caso optimistas, permiten prevéer una cuenta corriente
cuyo déficit alrededor de US$800 millones, resulta perfecta

mente manejable, vy equivalente a menos de la tercera parte

del promedio registrado entre 1981-1985.

Sin embargb, a partir dé 1988, la situacién de balanza de
pagos se tornari delicada, por lolque se requeriridn de un
manejo aceffado y oportuno de'ias variables.macrbeconémicas
para no permitir que se repita la ekperiencia pasada, cuan
do nos vimos en el peligro inminente de una crisis cambia

ria.
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TABLA 18 Evolucién de Registros de Exportaciones Menores

Primer Trimestre 1986-1987-

PRODUCTOS ~ ENERO-MZO/86  ENERO/MZO/87  VARIACION
| (MILLONES US$)  (US$ MILLONES). (%)
Agropecuarios . - 1.28.7 a7 144
Mineros(™) 49.6 147 50.6
Industriales - 176.5 - 238.4 39.78
Alimentos | (11.5) (15.8) . .(37.3j'
Textiles y ¢onfec. (35.1) E (57.6) (64.1)
Cueros | | (12.1) | (23.2) (90.9)
“ Maderas (34 ) | 63 )  (85.8)
Metdlicos (13.2) o (20.3) (53.6)
TOTAL 348.8 | . 460.3 - 39,1

Fuente : Incomex

(1) : no incluye petréleo

1.3 TMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

'Desderabril de 1984, los colombianos se habituaron a ori ha

~blar de la restriccién de importaciones especialmente para

controlar el déficit de las divisas del pafs, intentando res

tringir sobre todo la entrada de bienes suntuarios y de con
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“sumo, aunque diversos sectores de la produccién se quejaron

del impacto que tal medida tuvo sobre ellos, por haberse di

. ficultado los trdmites para poder importar bienes de consu

mo tales come materias primas, repuestos, productos interme
dios y bienes de.capital, en materia de drogas y quimicos
para su elaboracidn, por ejemplo, las quejas de los provee
dores fueron permanenfes deéde el comienzo de la restriccidén
a pesar de estar situado este rehglﬁn entre las prioridades
de bienes de necesaria importacidén. Segln el registro del

Incomex, el comportamiento de las importaciones en los Glti

"mos dos afios ha sido asfi : en 1982, el pafs importd US$6094

millones, de los cuales los bienes de consumo, duradero Yy
no duradero consumieron US$1.062 millomes; las ‘materias pri
mas y bienes intermedios US$2.723 millones; se importaron

tombustiblés por US$§644 millones y materias primas 'y bienes
intermedios para la agricultura y para la industria por un

valor de US$217 vy US$1.861 millones respectivamente.

En lo que se refiere a bienes de capital, el total importa
do por el pafs en ese afio llegé a US$2.241 millones de d6

lares, la mayor parte, US$1.296 millones destinados para la

[
. . : e CARTAGENRA
industria. ' B v ERSIDAD DB GARE \
R L . st
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Para 1983, el Incomex registrd un descenso en estas cifras
las importaciones totales tuvieron un-valor de US$5.030 mi
llones, de los cuales la maycr cantidad correspondif a las

materias primas y bienes intermedios, que sumaron Us$2.527
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‘millones, los bienes de consumo bajaron US$1.062 millones

a US$576 en 1983,

"Segfin los datos obtenidos por Nueva Frontera, para 1984 la

reduccién registrada fue aln mas grande, ya que el total
importado sumé US$3,982 miilones aprdximadamente, en elque
1os bienes de consumo representaron US$413 millonés, mien

tras que se mantuﬁo la participacién de las materias 'pri
mas y‘los bieneé intermedios y se importaron menos combusti

bles.

Sin embargo;.para 1986 los regiétros de importacidén aproba
doé per el Incomex ascendierén a US$4.874 millones en com
paracién con US$4.689 millones en 1985. Este ligero creci
mientb (4%) estuvo acompafiado de un gran cambio en la com
posicidn dé las importaciones. En efecto aquellas destina
das a 1la industria se redujéron en un 5.3% entre 1985 Yy
1986, mientras que las licengias éprobadas al sector comer
cio aumentaron en un 56% durante el mismo periodo; (Ver Ta

bla 19).

Con las mayores importaciones para el comercio, las autori

.dades econfémicas buscaron compensaron el mayor control re

lativo que afectd este sector en el perfodo de mayor con

tencibén de lascompras externas. A su turno la contraccién

en las importaciones oficiales refleja el colapso de la in

versifén pGblica y la reduccién del comprobante importado

107

429



<

en los proyectos estatales.

~Segln la forma de pago también se registraron grandeé cam

bios en la composicién de las .importaciocnes. El1 crecimien
to de las compras externas se concentrd en las de caricter

reembolsables toda véz que las no reembolsables experimenta

'TONn una severa dlsmlnuc16n COmo resultado de las menores ad

gquisiciones de hidrocarburos por parte de Ecopetrol y ‘de

la disminucién en el ritmo de inversiones de las compaﬁias

extranjeras asociadas en la exploracidén.y explotacién del

petr6leo. Debido a este cbmportamieﬁto el crecimiento glo
bal de los registros de importacidn no reflej6 el aumento
del 15% en el presupuesto total de importacioﬁés, que se fi

j6 en US$345 millones mensuales para 1986.

No obstante lo anterior, los efectos de la liberacibn de im
portaciones se manifestaron plenamente durante el afio pasa

do, cuando se dispuso el traslado de un nGmero significativ

de posiciones arancelarias al régimen de libre, lo que dio

un crecimiento de este tipo de importaciones, que se eleva

ton a US$2.067 millones durante 1986, en comparacifn con US$_'

. 695 millones registrados en 1985. Por su parte, las impor

taciones efectuadas mediante licencia previa se redujeron en
un 30%, por efecto de esta reclasificacién y de algunos re
trasos que se¢ presentaron en la asignacidn de los permisos
en los primeros meses de la administracidn Barco.
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Registro'de Importaciones seglin caricter del Im

TABLA 19
portador - Forma de Pago y Régimen. (Enero - Di
ciembre ) Millones de Ddiarés, FOB
1984 1985 1986  85/86  86/85
1. Caricter
a. Industria 1.952.8 2.699.0  2.556.9  38.2  -5.3
b. Comercio 769.1  916.0  1.429.3 19.1 56.0
_¢. Oficio - 1.260.5 1073.9- 888.2  -14.8 -17.3
2. Forma de Pago
. Reembolsables 3,423.9  3722.8  4.586.0 8.7  23.2
b. No reembolsables 558.5 - 966.1 288.3 73.0 -70.2
. Regimen _
a. Libre 841.3  695.1 2.066.6 -17.4  197.4
b. Previa 3.141.1 3.993.8  2.807.4  27.1 -29.7
4. Total 3.982.4 4.688.9  4.874.3  17.7 4.0
FUENTE Incomex

Los efectos de la liberacién acordada por el gobierno pasado

con los organismos multilaterales de crédito se pre€ia

con

mayor claridad cuande se analiza la evolucién de importacio

nes segn uso o destino econémico. Ver Tabla 20. En pa}picu
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iar resulta sorprendente el notable crecimiento de las im
portaciones de bienes de consumo, que contrasta con la con

traccién de las importaciones de materias primas y bienes

“intermedios. Como un todo, las primeras se elevaron a US$
643 millones durante 1986 monto que supera en un.48% el re

‘gistrado durante 1985.

" Por su parte, la contraccién en las importaciones de mate

rias primas y productos intermedios se explica, ante -todo,.

por la reduccién en las coempras de combustibles, atribuible -

a la mayor produccién doméstica de hidrocarburos. No obs

tante, las importaciones de materias primas para la agricul
tura y la industria reforzaron esta tendencia, al sufrir dis

minuciones del 17.3%-y 6.2% respectivamente.

Finalmente, las importaciones aprobadas de biencs de capi

tal durante 1986 alcaniaron'un'total &e Us$1943 millones en .

1985. Este resultado refleja el crecimiento en las importa

‘cipnes de maquinaria para la agricultura (60.8%), para la

jndustria (53.8%) y en menor medida para el transporte(18.1%).

En contraste, las importaciones. de materiales de construccidn

se redujeron drésticamente (79.4%), en virtud de la contrac .

~cifn en la actividad constructora en los grandes proyectos

del sector minero.
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TABLA 20 Impcrtaciones Aprobadas segln Uso o Destino Econémico. Enero- Diciembre

(Millones de BSlares)

IMPORTACIONES OFICIALES EXPORTACIONES TOTALES

‘ VARIACION VARIACION
1985 1986 .. B85/86 % .. 1985 . ..1986  85/86 1
1. Bienes Consumo 89.9 - 126.5 - 40.7 435.2 642.5 47.6
- no duradero 20.6 - 5.1 ©=75.2 235.4“ 328.4- . 39.5
- Duradero . < 69.3 121.4 75.2 199.9  314.0 57.1
‘ . _ , _
2, Matqrias Primas _ .
- Bienes intermedios 613.6 297.2  -51.6  2646.3 2254.7  -14.8
- Combustibles’ 347.6 133.6 -61.6 433.2 201.4 -53.5
- Agricultura ' 18.0 6.5  -63.9  206.5  170.7  -17.3
- Industria 248.0 157,1 -36.7. 2606.5 188216 - 6.2
3..Bienes de Capital 359.6 452.1 25.7 | 1568.1  1942.6 23.9
- Construccién 69.9 10.3 -85.3 240.1 49,5 -79.4
- Agriculturs 2,6 6,5 150.0 . 46.9 75.4 60.8
- Inéu;tria ' 248.8 366.3 47.2 854.8 . 1314.5 53.8
=. Transporte - -1 - IR 69.9 - 80,2 426.3 .503.3 i 18.1
4. Piversos {(no clasifi B ‘ | )
cados) 0.8 - 13.1 21,3 39.3 34,5 -12.2

TOTAL ) 1073.9 8gB.9 - -17.2 4688 .9 4874 .2 4.0

Fuente : Incomex



4.4 LA CAPACIDAD PARA IMPORTAR

Es evidente que la capacidad para importar, en una economia
‘medianamente protegida, que parece ser la estructura més

conveniente para Colombia, el comportamiento de las importa

ciones es gobernado primordialmente por la actividad econémi

ca y por las perspectivas.

'En la Tabla 21 se ilustra la evolucidn del PIB y de las im
"portaciones. En el perfodo 1980-1985 se observa una asocia

_cién directa entre las dos variables. Desde luego, el vin

culo no es muy nitido en todos los afios, por los rezagos a
que estfd expuesto una relacibén de este tipo y por la poca -

variabilidaa‘del PIB.

Es claro, que el ajuste entre el sector externo y la activi
dad econfmica no'se efectua mis por conducto de las cantida
des que de los pfecios. De un lado, los incrementos de la
tasa de crecimiento de la economia resultan variaciones més
que proporcionales en 1as,importaciones. De otro lado, las
restricciones cuantitativas a las importaciones de materias
primas y de bienes de capital que usualmente han tenido 1lu
gar en_laslépoéas de crisis cambiarias, inducen caidas drés

ticas en 1la produécién.
Sin. embargo, en la Tabla 21 observamos como a pesar de las
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fuertes restficciones a que fueron sometidas las importacio
nes en el aﬁa.1984,je1 PIB éxperimenté un crecimiento de
32%, crecimiento este modesto comparado con el afio 1983 Ppe
ro muy significative si lo comparamos con el afioc 1982. Esto
se explica asi : en el afio 1984 a‘pesar de las fuertes res
tricciones a que fueron sémetidas,lqi importaciones'y ',qué‘
llegaron a repercutir directamente sobre la chpaéidad pro
ductiva de una proporcidn importante de empresas,iél efecfo
finai del control a las importacioﬁes fue positive, puesto
que se logré recuperar una porcidn sustancial del mercado

interno.

Para el afo 1985} la tendencia es parecida. Sin embargo a
partir de ese afio se da un vuelco total en la tasa de creci
miento del PIB como consecuencia del crecimiento en las im
poertaciones. En general,;cuando elcoeficiente de importacio
nes respecto al producto se reduce a ﬁiveles pequefios, y la
estructura de las importacioﬁes esti dominada por bienes de
capital, materias primas y bienes intermedios, las flﬁctua

ciones de la capacidad para imporfaf impenen 1la diSyuntivé

de postergar las compras de unos y otros bienes,

~Es asi, como la variacién correspondiente a los afios 86-85

de los bienes de consumo fue de 47.6%, hecho este que con

" trasta con las de materias primas y bienes intermedios'(~148%)

Es de anotar, que si se disminuye la importacién.de materias

primas y bienes intermedios, se sacrifica el ritmo de la ac
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- tividad econémica, con su efecto correspondiente en la ocu

pacidén, y si se acent(a sobre los bienes de capital, se com

- promete el ritmo de capitalizacidn -de la econbmia Yy su desa

rrollo futuro. Resulta en consecuencia, lograr una capaci
dad para importar ordenada, b&sicamente, a través de un de

cidido apoyo a las ‘exportaciones.

_TABLA 21 'Tasa de Crecimiento del PIB ¥y de las Importaciones

1980 1981 1982 1983 . 1984 1985 1986

Pib (1) 4.1 2.3 0.9 1.0 3.2 240 5.0

Import(2)  18.8 4.9 7.5 .-8.0 -4.0 sd  sd’

Fuente : Cuentas Nacionales

(1) Precios Constantes de 1975

4.5 PERSPECTIVAS FUTURAS DEL SECTOR EXTERND

El desemﬁeﬁo del sector externo en 1986 estuve dominado por
la evolucidn del mercado cafetero. Las cotizaciones prome _
dias del grano alcanzaron un nivel extraordinario seglin los
pétrones.de la dé&cada actuél, aunque <on una tendencia des

cendente desde 1la eliminacién del sistema de cuotas ‘en el

mes de febrero, teniendo en cuenta ademfs el favorable com
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portamiento del volumen de ventas, los ingresos totales por

este concepto alcanzaron una cifra préximé a los US$§3.000

“millones, dando origen a una mejorfa cerca de US§1.700 mi

llones tanto en el saldo de las operaciones comerciales co

mo en el total de la cuenta corriente de la balanza de pa

- gOS.

Aunque los reintegros cafeteros fueron inferiores, debidoen
parte a la disminucién de la deuda externa del fondo nacio

nal del café, el saldo comercial de la balanza cambiaria ve

"gistré un fortalecimiento del orden de los US$500 millones

con respecto a 1985 y-el saldo neto de las operaciones en

cuenta corriente de dicha balanza se elev6 de Us$140 millo
nes a US$930'mi110nes, considerando ademés ios resultados del
balance de'capitales, el efecfo final de todas 1és.qperacio
nes externas‘del-pais fue un aumento de casi US$§1.200 millo

nes en el saldo de las reservas internacionales brutas. .

A pesar de este desempefio reciente, la brusca cafda de los

precios externos del café ha puesto nuevamente de manifies
to la vulnerébilidad del sector externo colombiano. Si bien
la posicidn actual de reservas es relativamente holgada en
el corto plazo, las perspectivas a partir de 1988 exigen la
adopcidn inmediata de medidas de politicas en diversos fren
tes para evitar asi quelse repita la experiencia de los al

timos cuatro afios. O sea que a partir de 1988 la evolucién

del sector externo jugard un ﬁapel_clave en ¢l crecimiento
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econfmico colombiého. Dé-ahi se deduce la importancié de a
nalizar con detenimiento cual serd la orientacidn de la po
- Iftica macroeconémica y su_incidendia'én la evolucién del
sector externo. Estas serdn analizadas conjuntamente con

las perspectivas futuras de balanza de pagos.

4.6 PERSPECTIVAS FUTURAS DEL COMERCIO EXTERIOR

La incertidumbre con respectd a 1a direccién de los reordena
‘'mientos comerciales, financieros, cambiarios, y en general ,
-con respecto a la coofdinacién de polfiticas entre los palses
industriales caracteriza el escenario externo que el pais en

frentari en 1987. En este afio existen indicios que impiden-

pronostlcar ‘desastres comerc1ales y camblarlos para el pails,

a pesar de la desaparicién de la bonanza cafetera.

En primer 1ugar,.1as'pérdidas reiativas a los bajos précios
externos del café puedencbmpensarse,parcialmente con los ma
yores ingresos esperados gracias al desempefio de los merca
dos de petrBleo. .y carbfén. Respecto del petréleo, la polfti
ca de aigunos miembros de la OPEP de reducir la extraccién
puede estabilizar los precios alrededor de 16 a 17 ddélares
por barril, précio que permitird mantener las operaciones de
_produccién y éxportaciéﬁ. LasVexportaciones-colombianas de
penderén; entre otras cosas, de las polfticas de extraccidn

que el pafs determine pero, en la £253?E§T9~{Lecn;gamente po
o 2] -
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sible) de alcanzar una pfoduccién para eprrtar de 150.000

a 200.000 barriles diarios, los ingresos brutos de divisas

‘derivados de este rénglén oscilarfan entre 900 y 1.200 mi

llones de ddlares.

Con respecto al carbén, aunque elmercado de energia afin no
se clarifica, si existe una tendencia mundial a persitir

en la sustitucién de combustibles 1fquidos por sélidos. Es

ta tendencia puede reafirmarse si se considera que los al

tos costos de energfia nuclear la hacen mucho menos competi

tiva. Es posible, entonces, esperar éxportar entre 250 y.

300 millones de ddlares, teniendo en cuenta que éstas suhie

ron a poco més de 200 millones de d&lares en 1986.

Los mercados de oro y platino han‘registfado precios. con
tendencias al alza: el oro inicié 1986, con un precio de
351.8% db6lares por onia y en diciembre alcanzd Iosl 391;8
délares la onza. El precio del ﬁlatino estuvo por enCiﬁa'
dél precio del oro; iniciéry termind respectivamente, con
362, y 489, o d6lares la onza. Estos p%oductos podrian
coédyuvar a mantener el nivel &e reservas internacionales,
a menos que la polftica de compra del oro por el banco de
la reptGblica permitiese el contrabando del metal hacia el

exterior.

Desde otro dngulo, es de interés observar cuando se analiza

la 'evolucidn de las exportaciones menores por palses de
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destino la recuperacifén que tuvo el mercado latinoamericano

durante 1986, para compararlo con el que tendré durante el

afio 1987. En efecfo, después de una continua contraccidn
durante la presente década, las exportaciones no tradiciona
les a los pafises de América‘Latina se elevaron en 1986 a US$
586 millones, monto alin inferior al registrado en 1980 (US$
650 millones) pero qﬁe'supera en un 71% al observado en 1985.

(Ver Tabla 22)

"En la configuracidén de este resultado contribﬁyé significati

vamente el dinamismo de los mercados peruanos y venezolanos,

permitiendo un crecimiento del 43% en las exportaciones al
gfﬁpo andino.- Asf mismo, las exportaciones menores a Bra
sil, Chile, México y Argentiné'crecieron aceleradamente, con
lo que alcanzaron registros similares a ios de 1980. (excepto
Chile). Con todo en la misma Tabla 22 podemos observar que
el mercado méis dinﬁmiéo en la. regidn fue el de Américai Cen
tral y el Caribe, pafses a los cuales se vendieron US$1807md

llones en 1985,

En contraste, las exportaciones menores en Furopa sufrieron
una contraccién del 11%, pese a la magnitud de la devalua

cidén real del peso frente a estos pafises.

La disminucién de las ventas al viejo continente es atribui

ble al estancamiento en el comercio de exportacifén con Fran

‘cia, Alemania y Holanda, y al colapso de las importaciones

de productos colombianos en Italia y elReino Unido. A di
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-ferencia de lo ocurrido en los mercados europeos, las expor

taciones menores con destino a los Estados Unidos, Canadid y

- Japén presentaron un moderado crecimiento. En el primer ca

so las ventas se elevaron en 1986 a US$578 millones, en 6.8

5 mis de lo registrado en 1985,

Las compras de productos colombianos en el Japén han ido cre
ciendo en los Gltimoes afios, aunque todavia son inferiores no

solo a las observadas en 1980, sino también al potential que

-este mercado ofrece para nuestro pais.

Las perspectivas de crecimiento en las exportaciones menores
durante los préximos afios son alentadoras ya que como resul

tado de la depreciacién real de-la moneda colombiana.

La recuperacidén de las economias vecinas y la reactivacién
del comercio internacional, se presentarin las-cbndicidnes
para un crecimiento sostenido en las ventas de productos éo.
lombianos al exterior. EéAasi que durante los dos primeros
meses de 1987 las exportaciones no tradicionales crecieron
en un 22% frente a igual perfodo de 1986. Dentro de estas,
las exportaciones de manufacturas crecieron un 33% en ténto
que los registros de exportaciones agropecuarios se incre

mentaron en un 18.7% revirtiéndose asi el estancamiento de

éstos rubros en 1986,

el mlDATY
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De mantenerse estas tendencias, podrfa lograrse el—-objetivo
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de crecimiento del 15% que el gobierno se ha propuesto pa/
ra las exportaciones menores (sin carbdn) durante el pTe

sente afio. Sinembargo, para lograr este objétivo serd ne

- cesario adoptar acciones dirigidas a superar los obstécu

los diversos que, de un modo u otro, entorpecen las ventas
al exerior. E1 fomento a la produccién la adopcién de tec
nologia adecuada, 1a mercializadoras, la agilizacién y sim

plificacién de los tramites administrativos, la revisién de

la legislacién maritima con el fin de modificar sus'disposi‘

ciones en materia de reservas de carga y sello de bandera,

la privatizacién vial y la flexibilizacién de la legislacitn

- laboral forman un catdlogo de pdliticas'y medidas sin las

—rty

. cuales serd muy dificil que las exportaciones no tradiciona

les, industriales y agropecuarias lleguen a ser un s6lido y

perdurable soporte de la balanza cambiaria.
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TABLA 22 Evolucién de las Exportaciones Menores sin carbén
por mercados de destino. Enero-Diciembre (Millo

nes de Délares).

e . _ 1980 . 1984 16985 1986 VARIACION
o . ‘ . ‘ o % 85/86
Estados Unidos 445.6 ' 503.4 540.9 577.5 6.8

Japén ' 7 57.9  A2.5  42.2  53.5 - 26.8

Canadd . o 1.1 9.5 " 10.6 13.4 12.6

’ Furopa - .368:1 '283.7  302.2 270.1  -10.6

) - Alemania Federal - 62.7  32.7  54.9 57.2 4.2

_ - Francia _ 49.4  35.6 36.7 37.3' 1.6

, . B " - Espafia 258 13.7 1.1 24.3  118.9

- | - Holanda 340 519 473 47.6 0.6
o | ' - Italia 27.9  40.5  39.0 19.4 -50.3

- Reino Unido - 38,0  22.5  19.0 16.4 -13.7

{ * - otros 10,2 83.8  94.2  67.9 -27.9
América Latina 649.9  350.4  341.7 585.8  71.4

Grupo Andino’ . 386.2 150.7 238.7 341.2 42.9

- Venezuela 277.5 109.9 141.3 181.0 28.1

- Ecuador 77.3 . 51.8 63.9 67.8 6.1

. | : - Pert 29.2  27.4  32.7 9G.0  178.0

- Bolivia 2. 1.6 0.8 1.5 87.5
Q@ B | . Resto Aladi : 104.8 37.3% 35,4  64.4  81.9
f . Brasil 9.0 3.2 3.0 8.3 177.0

% - Chile 63.4  18.8 22.1  33.7 52,5

i - México © 16.4 3.4 4.7 8.6 83.0

E | - Avgentina 14.0 . 11.4 - 5.4 13.4  148.1

E ' ‘ - Otros 2.0 0.2 . 0.2 0.4 100.0

3 Centroamérica y Antillas 159.,7 122.4 ‘ 67.6 180.2 166.,6

-ﬁ%‘ . é . -~ Resto de pafses ,23.0 ‘ .7.§ 2907 29.8 0.3
) L ) TOTAL 15555 17T97.3 1267.3°1530.1 20,7

3 ' Fuente : Incomex
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4.7 PERSPECTIVAS FUTURAS DE LA BALANZA DE PAGOS

En este resumen de Bélanza de pagos, juntamente con la si
tuacién del comercio exterio}, dan un panorama general de
la situacidn externa. En la Tabla 23 se incluyen dos pro
yecciones recientes séﬁre la evolucidn de 1a Balanza -~ de

Pagos de Colombia entre 1986 y 1990.

Las proyeccibnes difieren 1igefamente entre si, las estima
ciones del DNP pronostican unas exportaciones de café més
zltas que 1a$ asignadés por Fedesarrollo, excepto en 1987.
Ighalmente, esta filtima entidad pronostica que 'los precios
del petrﬁlgo, después.de alcaﬁzér Us$18 por barril, perma
_necerén a ese nivel hasta fines de la década (una proyeccién
similar a las m4s recientes del Banco Mundial). Por el
contrario, el DNP supbne que dicha cotizacidn se sﬁperaré
significativamente en los dos ﬁlfimos afios de 1la décadé,lie
gando hasta US$22 por barril en 1990. Las proyecciones de
otras exportacicnes de uno y otro organismo no difieren sig
nificativamente, las importaciones proyectadas son mis ba
jas en el caso de Fedesarrollo. .Finalmente en la cuenta de
servicios y transferencias la proyeccién de Fedesarrollo es
sustancialmenfe més deficitaria.' La diferencia esencial ra
dica en la cuenta de servicios no financieros y transferen

cias para los cuales el DNP pronostica superivit sustancia

les hasta 1990 (entre US$100 y 300 millones anuales) mien
T _ o -
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tras Fedesarrollo proyecta deficits creciente.

 De hecho, 1la pro?eccién de .esta Gltima entidad supone que

los menores precios del petréleo y el carbén reducirén las

utilidades de 1as‘emprésas exfranjeras y, por ende, las T

remesas de dichas empresas al exterior, por ello, 1la pro

. yeccibn de la cuenta de servicios financieros es menos de

ficitaria g ue la del DNP;

Los resultados globales de la balanza de pagos se expresan

tanto en términos de la cuenta corriente como de la rela

. cién entre la deuda neta (deuda externa menos reservas. in

. ternacionales brutas), y exportaciones de bienes (incluido

el oro no monetario).

Esta tiltima forma de expresar el resultado de la balanza
tiehe la ventaja que, Suponiendo que los errores Yy omisio
nes son nulos, el déficit en cuenta corriente, menos la in
versidn extranjera directa, es igual al aumento de la deu

da externa neta. Evitando asi, proyectar tanto la evolu

ci6én de la deuda bruta como de las reservas internacionales.

Como se puede apreciar, ambas estimaciones suponen que des
pués del superdvit proyectado en 1986 y el déficit modera

do de 1987, la . economia colombiéna fetornaréra déficits en
cuentalcorriente apreciables en 1988, particularmente en

el caso de Fedesérrollo.
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- Los estimativos del DNP indican que 1la relacién deuda/ofer

ta/exportaciones, continuari disminuyendo en forma conti
nua hasta llegar a un modesto 132% en -1990. En el Caso de
Fedesarrollo las proyecciones indican que esta relacidn se

estabilizari en torno a un 1653% a partir de 1987.

Las perspectivas serin obviamente mejores si hay una recu
peracifn significativa del mercado del petr6leo y si se re
duce significativamente las tasas internacionales,_ pero
también serfin peores si la caida de los pfecios del café

después de la bonanza cafetera es mis severa, o si la cri
sis petrolera se agudiza y afecta sensiblemente al mer;ado
internacional del carbén. Lo que es quizis mis gréve, los
elementos de dinémismbhde las exportacionés en el lustro

que se inicia podrfan no mantenerse en la defada del noven
ta, a no ser que se proyecten desde ahora ménores inversio
nes en eirsector mihero 0 sea que se logre una estructura

mucho més sélida de las exportaciones menores.

Como é€stas filtimas representan apenas un tercio dellas_ven
tas externas en 199b, el pais tendria que experimentar a
partir de entonces un crecimiento muy répido de. las expor

taciones menores, para evitar que los coeficientes de endeu
damiento neto crezcan de nuevo o sea qﬁe seré neéésgrio a
doptar una politica muy alistera ‘de importacibnés, de los

ritmos de crecimiento.
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El margen de accién es ési, rélativamente.estrecha,':éunque
no existen limites importantes de crecer en el resto de la
.década a un ritmo anual del 4% al 5%, como ei que suponen

ambas proyecciones, unos resultados menos favorables en los
mercados de café, petrbleo f carbdn, una liberacifn de im
portaciones més alld de los niveles actuales Y un atraso é)
los procesos de diveréificacién de 1las exportaciones,' po
drfan generar problemas graves tanto en los préximos afios

como, especialmente, a comienzos de la década siguiente.

La brecha externa continuari, asf siendo un problema cons

tante de cuya solucién dependeri en gran medida la posibil
dad de un crecimiento estable de la economfa. 'Se evidencia

asf entonces :
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TABLA 23 Proyecciones de la Balanza de‘Pagos

1987 . 1988 .. 1989 1990
A. DNP .
Exportaciones ' 6019 6325 . 6885 7338
Café - 2410 2021 2072 2179 .
Petrélee y carbén 1668 2224 2551 2738 o
Otros| 1941 2060 2262 2422 T
Importaciones l 4470 4857 5374 5911
Balanza Comercial ° 1549 1468 1511 1427
Servicios y Transferenc. -1664  -1810 -1921 -1851
Cuenta Corriente 115 2342 2410 423
Deuda Cta/Exportaciones 1.57 1.50 1.39 1.32
B. Fedesarrollo ‘ -
Exportaciones " 5915 . 6038 6456 6737
Café . | 2400 1854 1929 2005
Petr6leo y carbbn | 1608 - 2181 2335 2380
Otros| i - 1907 2003 2192 2352
Importaciones - T 4394 4720 5.087 5493~
‘Balanza Comercial - 1523 1318 1369 1244
Servicios y Transferencias -1639  -1877 -2190 £2223
_Cuenta corriente =116 -559  -821 -979.
Deuda Neta/Exportaciomes®  1.65  1.66 1.63  1.66

. -

Fuente : Proyecciones del DNP y Fedesarrollo a Noviembre de

1986. -
(M : Incluyé oro mno-monétario |
(2) : Deuda. Neta Inicial + déficit en cuenta co:riente

menos inversidn directa,
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la necesidad que tendri el nuevo gobierno en establecer u
na estructura de comercio exterior més diversificada. So

lo asf podréd el pafs romper la restriccidn externa al
crecimiento, ampliar el mercado doméstico y reducir la .
Vuinerabilidad de la economfa a las fluctuaciones de los
precios de algunos pocos productos primarios, por lo tan
to en el programa macroéconémico del presente afio se ha
ce especial énfasis en las politicas de instrumentos 0o

rientados a promover las exportaciones.

El manejo de la tasa de cambio es esencial para el éxito
del programa macroecondmico, y para el comportamiento fu
turo de la econonmia. En_esfé sgntido, el objetivo‘es jman
teéner la tasa de'cambio'real.ponderada vigente. Con ello
serfi posible regular los flujos dgl comercio, tanto ' por
el lado de 1las exportaciones como de las importaciones, Yy
generar las sefiales necesarias para que el aparato'prodﬁc
tivo se oriente hacia el mercado internacional.

La polftica cambiaria se_complementaré con la racionaliza
cién de los instrumentos de exportaciones. A tal fin,éon
1a reciente reestructuracién del Cert se redujo la disper

sién, haciendo mis selectivo y privilegiado productos con

mayor poténcial de ser exportados.

Por su parte la polftica de importaciones tiene tres obje
tivos fundamentales : el suministro adecuado y oportuno

de materias primas, bienes intermedios y de capital no pro
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ducidos internamente y necesarios para la produccifn nacio

¥

nal. La consplidacién de la racionalizacién de la estruc
tura de proteccién efectiva realizada en el pasado recien
te, y logrdr coherencia entre la evolucidén de las importa

ciones y la situacién de liquidez internacional del pais.

——tae

En lo que se refiere a los movimientos de capitales, el

nuevo gobierno debe procurar por mantener los coﬁtrolés
dentro del_martb-del estatuto cambiario. En particular ,
las empresés autorizadas para mantener cuentas en el ex
terior debersn limitar sus saldos a las necesidades de 1i
quidez de cﬁrto plazo, para gafantizar una buena parte de
los recursos generados en moneda extranjera sean incorpora
dos a las reservas internacionales del pafs. Ello contri
buird al control cambiario y a sostener las reservas inter
nacionales. |

La estrategia del programa eﬁ materia de crédito externo
contempla acciones en diferentes frentes con el fin “de
mantener niveles dé endeudamiento externo acordes con la
capacidad de pagos del pafs, se esti redimensionando  1la

polftica crediticia buscando la canalizacidn de recursos

“hacia la financiacidn de los proyectos prioritarios del go

bierno dentro de las restricciones que imponen los compro

‘miscs adquiridos en aflos anteriores.
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CONCLUS IONES

El sector externo de la economfa colombiana es el campo que

. mayores beneficios sacé del costoso proceso de ajuste que

adelantd el gobierno con los organismos internacionales.

Precisamente uno de los objetivos centrales de esa politica

de_.ajuste era la derecuperar frentes como el cambiario, el

cual venfa en franco‘deteribro,‘lo que se reflejaba en la

marcada cafda en el volumen de las resérvas internacionales
1o que en términos netos llegaron a estar por debajo de los

1.500 millones de dflares. ‘Igualmente Se hizo énfésis_ en

la superacién del rezago cambiario a través de una acelerada

devaluaci6n durante el afio 1985, paso importante que se dié

y despej6 en gran parte el camino de la economia colombiana.

Cuando este sector comenzaba a consolidarse en cuanto & su
reactivacidn se present6 la coyuntura de la bonanza cafete

ra con la cual se acelerd esa recuperacién y mejoraran las
perspectivés-que hoy son alentadoras y frente a un nuevo go
bierno despiertan un sano optimismo} . Sin embargo, hay un

frente donde no se consiguieron todos los resultados espera
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dos y fue el fiscal, pues pese a que con las Gltimas refor

mas en el campo tributario, que.incrementaron en forma con

siderable los recursos del fisco, de todas maneras las cuen

tas nacionales aln registran millonarios déficit que cons
tituyen un serio obstfculo para los futuros programas de
inversién pdblica y son un peligro potencial de preciones

inflacionarias.

En cambio se tuvo éxito enla implantacién de los controles

monetarios que permitieron la no monetizacidén de las . cre

cientes divisas evitando asf, que se suscitaron presiones

de tipo inflacionario. De la misma manera se tuvo éxito
en la recuperacién de la cuenta corriente de la balanza de

pagos, que arrojd un Superévit‘de US$529 millones en el a

fio de 1986,

En sintesis podemos decir, que los ajustes introducidos por
el gobierno del Presidente Betancourt dieron algunos resul

tados relativamente auspicosos.

El cierre de la brecha negativa en la balanza comercial, la
desaceleracién én la pérdida de las reservas, son puntos
con indicencias positivas para maniobrar en los afios por
venir, siempré y cuando exista permanencia en los objetivoé

y coherencia en los medios utilizados.
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. , E1 Sector.externo |} Nos asustal No.442 p-14-15
Bogoti,D.E. Enero. 1/85. :

1.34

A55



POTUGUODY BITIF[O4 81408 ofvsug ~woirgndey BT op oduedg :IININJ

91752 15°€2 LL ¥ 16752 647 wwmmﬁmmmmwm
) sp  ®sel
£°87  68°€il b8l LL"88 §'s7 . 62°0L 7°12 LO" 65 L*9L 260§  ?IqueToIqg
gz SstliL . v'8z b6°98 - ¥'SI L6789 6761 60" 85 STl 47705 3iqueTaoy
p 87 9Z°60L £'82 51°68 £°57  -89°LO 264 . 2z7LS 0°§L  09°6Y 91qn120
£ 8t 1070t - €82 or'gs  tTLL AMCEE ve9l §5°95 £ 8l 76" 8y “3dag
o, 18 ¥0L  9°8z 89°18 791 55759 Lot 89°55 6*iL. Pz 8y  o01sofy
5" Q¢ $9°z0oL- €78z 00708 . z 9l §9°%9  6°LL  S6'¥S "9l 6L LY oTEnp
z'97 007001 €57 1578L g9l y8'g9 97wl osltes . 'yl zgLy  otuap
£z Lv'86 vsz p0tLL 891 20759 $'51 L5 £S g0z 89y 0 oke
gz svi9s oSz 09°S¢L 0 Ll 12° 79 soL . 625 6°L1  S0T9y 1149y
$'8z  Lb've g'sz . 6LPL . g*9t 6P L9 . 0'EL - 6b°IS AT A ‘0ziEy
£'97  €5°26 - . P'S2 18°24 0" L1 59705 . 9TTL | 967i§ $TSL 6TV 0131qsy
2'87 89706 L7142 57710 g9l 98765 A ST LS - Lot by ‘ oumam,

“ JINTTADT ~ ...ubzmq<>Haom _____ C HINGTVADE T .._ ...... SINDTYAQDT 0 TINITVALMDE T

| TYANY TVRNY TVOANY VONY TVONY

NOIDYIUVA #8361  NOIDVIMVA ~£86L  NOIOVINVA 7861 NOIDVIWVA 1861 NOIDVINVA 0861 $I5IN

. (uyT1od ¥0d $053d) SOUINA SOAVIST I SUEVIOD IA VEdNOD T4 OIETWVD 3d «,.Wrﬁ. L OXINY




*eo1Tqpnday B op [BJISUIY) BTIOTBIIUOD

7861 ov,.>oz 0ISTOUBUTJ OSWIOJU] & SBALISOY 8P OUIPUY opuoj 02T3SIPe3ISy UT3aTog : ojudnyg

}

0" 87l Y4 o - s9t9L L 6SY 9°7.7 ¥861

169 1°9 - 8" L~ 8¢S~ 1_. LT ovs 6062 © €861

88l 6" ¥l e | L'gs- - 1T16Z priSz 7861

56 $'6L S*0- 0°0L- 6 ¥LZ 6710C 1861

L°g A . LT0- st o LTgol Cgtist 0861
ONYHINI OLIQI¥D ON¥ILXT 0LIAdUD LIAVYEdNS :

L1IDI49Q T9d NOIJDVIONVNIL | dId/1 .0 LIDIdHA SOLSYD SOSHYONT

(sosoq op SOUOTTTIW oP SOTTW) ONJHIEDD TId SINOIIVEALO 7. OXANY

1%




el

& P
eorqpdey B op [BISUSY BIIoTeijuc) £ gVa - 4IN - dANQ : d3udng
LTLE S9LT66 0977091 £°98  765°8 65V 8S 1T2133Q °S
L'2€  ¥AET09Z  0££°ELT L*SL ¥v9°8Z1 P6L LLL UQTSIdAUL "
9°Z0Z 6097091  040°¢€S 0°Szl  0S0°0Z1L €587 €S SOLIOYY. "¢
- - - €262 giiTLL pg8°e so3eg $0I10 "D
£*89 LLL"8S 9167 V€ €99  Z7Z6'¥S 086"Z¢  EBPNAP BI 8P S$3S3I2IU] °g
L76T  09L°¥67  YvVLSS €70 SLETYSY 6SL°8YS OIUSTWERUOTOUNY 9P $OIH *Y
6°2¢ L€S"€SS  09€°9LY €98 01¥°02Z§ 055" ¥8¢ $9IUSTIL0) $OISBY "7
1°2S . OVl PLL  OSP'69¥ €9y 097°0v9 TL67LSY SO3ON $23) sosaidul °|
g .
OVIAVA 9861 861 TOVIMVA- 9861 5861

OLSY9 120 NOIDVSNVD

SYATLDHJH SHNOIDOVYHIdO

(50834 40 SHNOTIIW) TAIWIIDIA-O¥INT
TVELINID ONSAI490D THd OUIIINYNIA HINVIVE

¢ OXINY

137




gn11qndey T °9p oduvg : dIUANI

L'z *g A .m ugioeliodxy/e319y BPNS(J

0z 6L £°7 0L €0 $'0
0°Ss¥  L°SE §°s¢g 6°€Z - 2t ( 1°¢27 - *g A*g "dxg TeIOL 0TITAISS
z°7z 9761 A £791 " 99 §°6 . mmﬁmwm@mhwm.WHMmmwnwwamﬂgmw
08t il 781 €0l 6S z9 pL . T EREALAL &
ppzl  S6L 687 L0g Beg L8l Lzl BTN -
yZ¥l 696 LL9 pob 165 692 61 . | sawodezraiowy
g6z  80% 998 758 ysl v8 09 EpEATI] -
9601  §i8 €55 105 852 vl 94 . E3114Dd -
g6l £8L°L 656 £98 iy 572 . 9¢1 _ | ses9x33ul
¢giL 08172 £5571 $67°1L 866 sz¢ e eOT1qDd EPNIQ UQIIEZITIAN
. salenuy Oﬂ.meOha ojuaTuIAON 'd
695  6¥Z°S 125°¢ 0sb° € 812°2 poLTL .. 20L7L : . epeAtid EPnag
86 82z S9 52 8¥¢ ax ax 0zeld 03103 -
15071 Z1S'Lt 06078 8L079 6LL Y 968°C 0LY' T ozerd o31e £ OUBLPAW -
ppizL OvLTLl PyL 8 61879 LIS" ¥ 96872 AN : ~ . ed11and Epnad
§1S5L 6867 Y1 s9z 2zl 692701 508°9- 090" ¥ zLste - opogzad 1op [BUT3 € SOPIES 'V’
18GL 98-$851  ¥8-€881L  I8-iBGL 08-6L61 8,-9L6L  SL-0L6)

(s3uviod Ia SANOTTIW) L86L-LL61 VRUILYd vanda v OXINY




