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El colapso
de la balanza
de pagos

Laeconomia colombiana vie-
ne mal de tiempo atras. La
apertura comercial configuro
una balanza de pagos alta-
mente deficitariay depen-
diente del petroleo. El déficit
en cuenta corriente de laba-
lanza de pagos llego a 4,5 % del
PIB afinales del afio pasadoy
conlacaidade los precios del
petroleo puede llegar a 6 %.
Como lo han anticipado los
mercados, laeconomia esta
expuesta a expectativas de de-
valuacion y movimientos de
capitales que ladejan ala deri-
va. En dos dias el dolar supero
los $4.000.

La politica oficial estd orien-
tada a contrarrestar la caida
de laeconomia por el fracaso
de la apertura comercial con
el aumento del consumo por
encima del producto median-
te el aumento en el déficit fis-
calylareduccion de impues-
tos a los sectores altos. Como
bien se vio con la Ley de Fi-
nanciamiento, el expediente
aumento el déficiten cuenta
corriente, redujo el empleoy
no evito que los sectores tradi-
cionales de mayor capacidad
de expansion, como laindus-
tria, la agricultura, la cons-
trucciony lamineria, crecie-
ran cercade 0,5 %. El producto
nacional evoluciona en forma
persistente por debajo de las
proyecciones oficialesy delos
organismos internacionales.

Los gestores y disefiadores
de lapolitica economicade los
ultimos 30 afos incurrieron
en el grave error estratégico
de mantener un déficit estruc-
tural de labalanza de pagos de
4,5 % del PIBy propiciar la de-
pendencia del petroleo que
opera con precios superiores a
los costos. En coro crearon el
caldo de cultivos para un co-
lapso de labalanza de pagos
que rememora las crisis de
mediados del siglo pasado.
Mal puede interpretarse co-
mo un fendmeno pasajero. Lo
que Arabia Sauditay Rusia ga-
nan con el aumento de las can-
tidades es mas de lo que pier-
den por lareduccion de las co-
tizaciones.

El cuantioso déficit en cuen-

ta corriente contrae la deman-
da en magnitudes inimagina-
bles. Las soluciones de los fun-
cionarios de laadministracion
anterior, y de la actual, de mo-
dificar la regla fiscal para que
el Gobierno aumente el gasto e
iguale los déficits gemelos, es
un camino de dificil retorno.
Por lo general termina en de-
valuacion masiva o explosion
monetaria.

Lo grave es que los funcio-
narios del Banco de la Repui-
blicay el Ministerio de Ha-
cienda, al igual que los orga-
nismos internacionales, estan
altamente influidos por las
versiones del libro de texto
convencionales que procla-
man que la economia es inde-
pendiente de labalanza de pa-
gos; en condiciones de tasas
de cambio flexibles, la tasa de
interés y el déficit fiscal ga-
rantizan la maxima produc-
ciony el empleo. La experien-
ciade los ultimos 100 anos de
América Latinarevela una
realidad muy distinta. Laba-
lanza de pagos juega un papel
determinante en la estabili-
dady el crecimiento.

Mientras el pais mantenga
déficits en cuenta corriente
similares a los de los tltimos
afios, no podrarecuperar las
tasas de crecimiento histori-
cas. Lasoluciéon de fondo no
puede ser distinta ala de mo-
dificar la estructura de co-
mercio internacional que vie-
ne delaaperturade
1990-1994. Hay que limitar
las importaciones mediante
aranceles, renegociacion de
los TLC, politicas industria-
les orientadas a contrarrestar
las diferencias de productivi-
dad en forma selectiva con
los paises de mayor desarro-
lloy establecer exenciones
tributarias a las empresas que
amplien las exportacionesy
el empleo. Luego, en lamedi-
daen que se reduzca el déficit
en cuenta corriente, se puede
avanzar en una estrategia
abierta de industrializacion
de altacomplejidad y aprove-
chamiento de la agricultura
parareducir ladependencia
de la mineria. Como se mues-
tra en mi ultimo libro, por es-
te camino es posible recupe-
rar la estabilidad de la balan-
za de pagos, elevar el
crecimiento y mejorar la dis-
tribucion del ingreso.



