La fragilidad

de la economia

a economia colombia-
na ha sido siempre fra-
gil. Ha dependido de su
capacidad para expor-
tar y para incrementar
el ahorro interno. Es decir, del
caféy del petréleo como los prin-
cipales productos de exporta-
cion en los tltimos cien afios, y
de los flujos de capital a través de
la inversién extranjera directa,
delaayudainternacional, del cré-
ditoexternoydelacolocaciénde
titulos de deuda del Estado y de
lasempresas privadas enlos mer-
cados de capitales en el exterior.

Por la insuficiencia endémica
delahorro propio, se ha necesita-
do el que viene de afuera para la
inversion y el crecimiento. Es la
historia. Cuando caia el precio
delcaféynohabiaaccesoarecur-
SOs externos era necesario con-
traer las importaciones, deva-
luar lamoneday, en muchas oca-
siones, acudir al Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI), en bus-
quedade divisas paraefectuar pa-
gos al exterior. Entre 1957 y 1973
el pais hizo 16 acuerdos con el
FMI, en 11 delos cuales hubo des-
embolsos efectivos para apoyar
labalanza de pagos.

En la actualidad continuamos
dependiendo de la exportacion
de un producto basico, el petré-
leo, y del ahorro externo. Existe
un profundo desequilibrio ma-
croeconémico medido por el dé-
ficit en la cuenta corriente de la
balanza de pagos, 6 % del PIB, y
por el déficit fiscal, 7,3 % del PIB.
Los ingresos corrientes no alcan-
zan para cubrir los pagos al exte-
rior, para lo cual se obtiene en-
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deudamiento en el exterior. El
desajuste en las finanzas publi-
cas se financia parcialmente con
esos fondos. La deuda piiblica
estaenlafrontera delasostenibi-
lidad. El Comité de laRegla Fiscal
le hizo precisamente un llamado
al Gobierno y advirtié sobre el
riesgo fiscal de la carga de la deu-
da.

Lo mas grave del asunto es
que, no obstante contar con un
historiador de cabecera enla car-
tera de Hacienda, el Presidente y
varios de sus ministros no pare-
cen comprender la sensibilidad
de afectar las exportaciones de
petréleo y de asustar al mercado
internacional de capitales ha-
blando de controles a la salida de
capitales. Tampoco de la impor-
tanciadelahorrointerno, acumu-
lado en muy buena parte en los
fondos privados de pensiones
que actiian, ademas, como com-
pradores de la deuda emitida del
Gobierno.

Los mercados son, en gene-
ral, muy sensibles. Alguien de-
cia que los mercados arrodillan

alos mandatarios. Lo acabamos
de comprobar en el Reino Uni-
do, en donde unas medidas in-
sensatas del gobierno dela sefio-
ra Truss dieron al traste rapida-
mente conlalibraesterlina, con
la tasa de interés de los bonos
del Tesoro y con la primera mi-
nistra, quien tuvo que renun-
ciar a solo 44 dias de su manda-
to. El Banco de Inglaterra inter-
vino en el mercado de la deuda
publica para evitar un descala-
bro econémico mayor.

En Colombia, laindefinicién so-
brelaexploracién de petréleo, la -
absurdaideade cobrar elimpues-
to de renta sobre las regalias y el
incremento enorme de la tasa
efectiva de tributacion del sector
amenazan la produccioén y la ex-
portacién de petréleo, con lo
cualse perderia el principal gene-
rador de moneda extranjera. Y,
como lo demuestralatrayectoria
reciente de las tasas de interés de
los TES y de la tasa de cambio,
basta con una infortunada decla-
racion del presidente Petro para
que al diasiguiente se disparen el
costodeladeudacolombianayla
tasa de cambio.

Las lecciones del pasado y del
presente son muy claras. El sec-
tor de los hidrocarburos y de la
mineria es clave para la estabili-
dad econdmica del pais, por lo
cual es mejor no jugar con pélvo-
ra. Lo mismo que la atraccién del
ahorro externo y el cuidado del
interno. Si esto no se entiende,
podriamos terminar en un tiem-
ponegociandoun acuerdo de ba-
lanza de pagos con el Fondo Mo-
netario Internacional.



