La Economia Colombiana y el
Comercio Exterior en el
Periodo 1950-1970

Este ensayo busca examinar las ten-
dencias mas importantes del sector exter-
no colombiano entre 1950 y 1970. Se
discutiran aqui también los aconteci-
mientos en el resto de la economia y se
examinard el marco general de la politica
comercial y cambiaria durante el
periodo.

A. Producto Interno Bruto

El crecimiento de la economia colom-
biana en la postguerra dista mucho de
poderse calificar como espectacular.
Como indica el Cuadro XII-1, el Produc-
to Interno Bruto real (PIB) aument6 a
un ritmo anual promedio de 4.6% entre
1950 y 1969. En ese lapso, la poblacion
crecid a una tasa anual de 8.2%.A fines
del decenio de 1960, el PIB per capita se
hallabaaunnivel promedio para Lati-
noamérica (US$ 350 al ano).

En 1969, la produccion primaria cons-
tituyo 30% del PIB a precios corrientes
(38% en 1950). La produccion real de
este sector crecio a un ritmo similar al de
la poblaciéon. A pesar de la rapida urbani-
zacion, en 1970 el 59% de los colom-
bianos atn vivia fuera de las 30 ciudades
principales (50.000 o mas habitantes),
que crecieron en conjunto, entre 1950 y
1970, a la extraordinaria tasa anual de
6.5%.

1 : i z
Este informe es una version resumida del ensa-

vo Tendencias y fases de la economia colom-

biana y de sus transacciones internacionales,
1950—1970 por Carlos Diaz-Alejandro, publica-
do por FEDESARROLLO en agosto de 1972.

En 1950, el valor agregado por la
economia agraria cafetera constituyo el
8% del PIB; hacia 1969, esa participacion
habia bajado a 4%. De medirse la pro-
ducciéon a ‘“‘precios mundiales”, estos
porcentajes serfan mayores, entre otras
razones porque la produccion cafetera se
computa a precios de oferta (menos im-
puestos). La produccion de café creci6 a
una tasa anual (1.6%) algo mayor que la
del quantum de exportaciones del grano
(1.1%).

A precios corrientes, la participacion
del sector industrial en el PIB en 1969
fue, mas o menos, igual que en 1950
(alrededor de 18%), aunque el crecimien-
to real anual de las manufacturas fue 1.3
veces mayor que el del PIB entre esos
anos. El empleo en el sector, sin embar-
go, crecidé a una tasa similar a la de la
poblaciéon, o sea menor que el aumento
de la poblacion urbana.

La construccion vy los servicios ligados
a la produccion y distribucion de bienes
(Clase I en el Cuadro XII-1) incremen-
taron su participacion conjunta en el PIB,
de 25% en 1950 a casi 33% en 1969.
Esta tendencia fue estimulada por la
urbanizacion ocurrida en esos afos;
ademads, estas actividades tal vez han
absorbido gran parte de los aumentos en
la fuerza laboral urbana. Sin embargo,
estos rubros crecieron menos que el sec-
tor manufacturero. Los servicios de la
Clase II, mas parecidos a las dctividades
tradicionales, mantuvieron su participa-
cion de 19% del PIB entre 1950 y 1969.
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B. Comercio exterior

Al considerar el periodo 1948-1959,
es evidente que el volimen de las impor-
taciones de bienes no muestra una ten-
dencia clara hacia arriba (Cuadro XII—1).
Aln en dolares corrientes, las importa-
ciones y exportaciones exhiben tasas
anuales de crecimiento muy inferiores a
las del PIB real, de las manufacturas y de
la produccion primaria. No puede decirse
que el comercio de bienes ha sido un
“polo de crecimiento’ 2

En 1948, el café represento el 78% de
las exportaciones de bienes; su valor (en
principio, determinado exdgenamente
desde el punto de vista de Colombia) no
mostroé una tendencia significativa hacia
arriba entre 1948 y 1970. Este feno-
meno tipifica los problemas del comercio
exterior del pafs en la postguerra; puede
anadirse que, en 1948, el rengléon expor-
tador mads importante después del café
era el petroleo crudo (16% del total),
cuya expansion puede relacionarse en
parte con medidas internas, pero mas
con un factor suerte. Al comparar
1948-49-50 con 1968-69-70, se obtiene
un crecimiento anual de 1.77% para café y
petroleo, y de 11.9% para las exporta-
ciones menores. Para el total de las ex-
portaciones, la tasa correspondiente es
3.2%. Es decir, el café y el petroleo con-
tribuyeron solamente 41% de esta expan-
sion total.

2 De hecho, muchos autores opinan que la lenta
expansion de la capacidad de importar frend el
desarrollo del pais. Véanse, especialmente, R.R.
Nelson, T.P. SchultZ y R.L. Slighton,
Structural Change in a Developing Economy:
Colombia’s Problems and Prospects (Princeton:
Princeton Univ. Press 1971) y Jaroslav Vanek,
Estimating Foreign Resource Needs for
Development: Theory, Method and a case
Stud); of Colombia (New York: McGraw-Hill,
1967).
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C. Inestabilidad externa e interna

Colombia ha sido un caso clasico de
una economia exportadora que depende
de un bien agricola principal cuyo precio
sufre grandes fluctuaciones en el merca-
do mundial. Pero, ain a principios de la
década de 1950, las exportaciones de
bienes y servicios no pasaban de 16% del
PIB (a precios corrientes). Esta partici-
pacion fue 11% en 1950 y 137% en 1969.

La primera columna del Cuadro XII-1
indica que dos elementos de la “‘sabidu-
ria convencional” sobre la economia lati-
noamericana tipicamente exportadora se
cumplen para el caso colombiano de
1948 a 1970. Por una parte, los términos
de intercambio del principal renglon ex-
portador disminuyeron al no mostrar los
precios en dolares del café una tendencia
definida, mientras los precios en dolares
de las importaciones se treparon lenta y
continuamente (comparense las lineas 5
y 6 del cuadro). Por otro lado, los pre-
cios en dolares del café presentan una
gran inestabilidad, medida en términos
del error standard del estimativo de la
tasa anual de cambio 3 ; no obstante,
contrario a lo que se afirma para otros
paises, 4 la expansion del quantum de
las exportaciones de café presenta un
error standard mucho mas pequeno. Asi,
las grandes fluctuaciones que exhibe el
aumento de los ingresos en dolares por
café pueden atribuirse fundamental-
mente a la gran variabilidad de los pre-
cios.

3El error standard es una medida estadistica de
la fluctuacion promedio de un nimero de
observaciones con respecto al valor promedio
de dichas observaciones. Ast, a mayor error
standard, mayor inestabilidad de las observacio-
nes respecto a su promedio.

4Véase la obra de Alasdair L. Macbean, Export
Instability and Economic Development
(Cambridge, Mass: Harvard University Press,
1966).
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CUADRO XII1-1
TASAS ANUALES PROMEDIO DE CRECIMIENTO PARA VARIABLES
IMPORTANTES DE LA ECONOMIA COLOMBIANA (Y SUS ERRORES
STANDARD)
(PORCENTAUJES)
1948 1948 + 1957 1956
a a a a

1970* 1956** 1970*** 1970

1. Exportaciones de bienes, dolares corrientes 1.60 9.94 2.18 0.03
(0.55) (1.48) (0.54) (0.83)

2. Exportaciones de café, dolares corrientes 0.34 10.88 0.47 —2.05
(0.69) (1.71) (0.77) (0.89)

3. Precio del café en dolares —0.65 9.51 —0.69 -3.35
(0.69) (1.81) (0.89) (1.24)

4. Quantum de exportaciones de café 1.06 113 1.30 143
(0.29) (1.60) (0.49) (0.70)

5. Importaciones de bienes, dolares corrientes 2.46 11.58 3.41 0.85
(0.65) (1.64) (0.82) (1.40)

6. Quantum de importaciones de bienes 0.74 10.49 1.19 —0.86
(0.71) (1.54) (0.88) (1.39)

7. PIBreal, a costo de factores 4.59 5.23 4.79 4.57
(0.06) (0.22) (0.07) (0.09)

a) Produccién primaria 3.29 2.86 3.19 3.06
(0.06) (0.21) (0.13) (0.12)

b) Manufacturas 6.03 7.25 5.65 5.68
(0.09) (0.33) (0.09) (0.10)

c) Construccion 5.41 12.85 5.25 3.21
(0.53) (1.88) (0.81) (0.75)

d) Servicios: Clase 1 5.24 7.43 5.97 5.64
(0.19) (0.68) 0.17) (0.33)

e) Servicios: Clase 2 4.85 4.26 5.30 5.22
f0.07) (0.14) (0.05) fo.10)

8. Formacion real doméstica de capital fijo 3.01 11.41 4.45 2.64
(0.57) (1.97) (0.50) (0.90)

a) Quantum de importaciones de bienes

de capital —-0.13 13.32 2.90 0.60

(1.02) (2.89) (1.14) (1.93)

b) Produccion industrial de bienes de capital 14.32 17.25 10.92 12.88
(0.66) (1.31) (0.99) (0.98)

c) Construccion y edificacion 4.60 9.44 4.61 2.99
(0.41) (1.89) (0.65) (0.57)

d) Inversion total en maguinaria y equipo 1.41 13.10 4.27 2.40
(0.91) (2.67) (0.99) (1.72)

*  Las tasas de crecimiento para (7) y (8) se refieren Gnicamente al periodo 1950—69; y, para (6), a 1948—69.
*x Las tasas de crecimiento para (7) y (8) se refieren Gnicamente al periodo 1950—56.

«» » Las tasas de crecimiento para (6), (7) y (8) se refieren Unicamente al periodo 1957—69
Fuentes y método: Las tasas de crecimiento fueron estimadas ajustando la siguiente regresion a los datos basicos

Log Xt =a t+bt .

En donde Xt se refiere a la variable relevante y t es una tendencia en el tiempo. El coeficiente b identifica a la
tasa de crecimiento y su error standar constituye una medida de inestabilidad.
Los datos basicos fueron extraidos de varias entregas del International Financial Statistics, publicacion del
Fondo Monetario Internacional y del Banco de la Republica, Cuentas Nacionales. *‘Produccion primaria’’ incluye
agricultura y mineria. "‘Servicios Clase 1" comprende transporte, comercio, comunicaciones, electricidad, gas y
agua, banca y seguros. “Servicios: Clase 2" incluye servicios de vivienda, gobierno y servicios personales.
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Un elemento menos reconocido es el
hecho de que, entre 1948 y 1970, hubo
mayor inestabilidad en las importaciones
que en las exportaciones s sea aquella
medida con respecto a valor en dblares o
a volumen. Obviamente, dicha inestabi-
lidad no puede ser atribuida tinicamente
a circunstancias externas; las medidas in-
ternas juegan un papel importante en su
explicacion.

A la luz de los estudios que recalcan la
dependencia de la economia doméstica
colombiana sobre el comercio exterior, y
después de confirmar la inestabilidad de
exportaciones e importaciones, sorpren-
de que sea tan pequeno el error standard
para el crecimiento del PIB (primera
columna del Cuadro XII-1). Es notable
que los altibajos en las exportaciones e
importaciones se reflejan muy poco en el
ritmo de expansion del PIB. De hecho,
ante tantos trabajos que subrayan una
estrecha relaciéon en este sentido, sor-
prende ain mas la estabilidad del creci-
miento de las manufacturas en todo el
periodo. El componente mas inestable
del PIB es el sector construcciéon que,
presumiblemente, es una de las areas de
actividad econdémica menos intensivas en
importaciones (o exportaciones) 6 Por
otra parte, las fluctuaciones del comercio
exterior (especialmente de las importa-
ciones) son tanto mayores que las del
PIB que, se podria argiiir, se trata de una
economia en donde ligeros ajustes a la
expansion del PIB son muy eficaces en
corregir desequilibrios de la balanza de
pagos. Sin embargo, para el caso colom-

SEsto también es cierto para otros paises
latinoamericanos. Véase el ensayo, La
planeacién del sector externo en Latinoameérica,
por Carlos Diaz-Alejandro, FEDESARROLLO,
julio de 1971, pags. 4—14.

6 Véase Lauchlin Currie, “La limitacion de las
divisas al desarrollo econ6mico: una soluciéon
parcial al problema, Revista de Planeacion y
desarrollo, Vol. III No.3, octubre de 1971, pp.
3—24.
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biano puede descartarse este argumento,
aplicable a economias con sistemas de
comercio y de pagos relativamente libres.
Este comentario subraya la influencia
aparentemente marginal que el comercio
exterior de Colombia tiene sobre la
expansion de su PIB.

Otro resultado (negativo) notable es la
falta de correlacion entre el crecimiento
real del PIB para un ano dado vy el creci-
miento de las exportaciones durante este
y los tres anos precedentes. Aln si se
introduce en la regresion un elemento de
tendencia, los resultados son poco
dicientes ya que no muestran relacién
alguna tanto para 1950-68 como para
1929-68.7

En cualquier afio, parece que, después
de un minimo, muy pocas importaciones
son esenciales para sostener la actividad
economica 8 Las importaciones de
bienes de capital para expandir la capaci-
dad instalada, y las importaciones de
bienes de consumo durables y no dura-
bles; pueden ser aplazadas sin mucha pér-
dida para el PIB del ano en cuestion. Los
bienes intermedios, materias primas, re-
puestos, etc., son renglones mas proble-
maticos; pero una economia en marcha,
especialmente una dada a controlar las
importaciones, puede absorber parcial-
mente a corto plazo los altibajos en sus
importaciones a través de cambios en sus
inventarios y de féormulas mas imaginati-

7Se emplearon aqui tres indices de precios de
las importaciones: ¢l de la CEPAL, para todo el
periodo; el que aparece en el International
Financial Statisticss del Fondo Monetario
Internacional para los anos de la postguerra; y
el que se presenta en Miguel Urrutia y Mario
Arrubla, Compendio de Estadisticas historicas
de Colombia (Bogota: Universidad Nacional,
1970), Pags. 212—13 (calculado por William
McGreevey ).

8 De hecho, para casi todos los afios de aqui se
estudian, las importaciones colombianas
estuvieron por encima de este minimo
indispensable.
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vas, reduciendo asi (pero no eliminando)
su efecto negativo sobre el PIB. Ademas,
la produccion primaria ain constituye
una buena porcion del PIB colombiano.
Gran parte de este sector tiene poco
contacto con el sector externo y con
otras actividades econdémicas domésti-
cas; junto con muchas ramaslos servicios
y las manufacturas (en especial las arte-
sanias), la actividad primaria conforma
un fuerte productor de bienes no expor-
tados.

D. Formacion de capital y comercio
exterior

La formacion real del capital fijo cre-
ci0, entre 1950 y 1969, a una tasa menor
que la del PIB (Ifnea 8, Cuadro XII-1).
Comenzando a un nivel bajo, la produc-
cion interna de bienes de capital crecio
rapidamente mientras que el sector cons-
truccion se expandio de manera similar
al PIB. Mas, al examinar el perfodo
1950-70, es evidente que las importa-
ciones de bienes de capital estuvieron
estancadas ¢ O sea, no hubo una dife-
rencia importante entre el aumento del
quantum de importaciones y el de bienes
de capital.

Como, en 1950, el 90% de. la inversion
(maquinaria y equipo) era importado vy,
en 1969, esa participacion ain era de
75%, el fracaso en aumentar la capacidad

9L . < <

a serie empleadaa quantum de
importaciones de bienes de capital (1), es la
utilizada para estimar la inversion fija en las
cuentas nacionales. El Boletin estadistico para
América Latina, de la CEPAL, contiene otra
serie para importaciones de bienes de capital (a
partir de 1950 y s6lo a precios corrientes). El r*
entre estas dos series es 0.53 (una variable de
tendencia mejoraria el ajuste). El Banco de la
Rgpﬁblica, Informe anual del Gerente a la Junta
Directiva, XLV y XLVI, presenta una tercera
serie, también sobre la base de precios en
dolares corrientes. El (2 entre ésta y la segunda
serie es 0.87; y con la primera es 0.51.
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de importar a largo plazo limito severa-
mente a aquella. Globalmente, la inver-
si6on en maquinaria y equipo crecio a una
tasa inferior a la de la poblacion.

Tal como lo postula la anticuada
teoria de ciclos econdmicos, los errores
standard son altos para las tasas de creci-
miento de todos los componentes de la
inversion total. En especial, sin embargo,
aquellos para maquinaria y equipo, e im-
portaciones de bienes de capital son los
mas altos; es aqui donde la inestabilidad
y el estancamiento del comercio exterior
tienen su mayor impacto. De hecho, hay
aqui una gran correlacion entre forma-
cion de capital e importaciones. Esto es
sorprendente en cuanto se incluya al sec-
tor construccion, dada la debilidad de la
industria colombiana de bienes de capital
durante el periodo. Asf el sector expor-
tador es el principal proveedor indirecto
de maquinaria y equipo 10

E. El Café y sus Fases

El periodo 1948-70 cubre una gama
de experiencias domeésticas y externas
que merecen estudiarse por separado.
Durante esta ép()ca, por supuesto, la na-
turaleza bdsica del sistema economico
colombiano permanecio igual, pero tanto
los precios del café como las politicas
cambiaria y de exportaciones fueron sus-
tancialmente distintas entre perfodos.

Es facil hacer una primera division
basada en el comportamiento del mercado
del café: antes y desples de 1956. Los
precios del café exhibieron entre 1948 y
1956 una fuerte tendencia alcista que
elevo en dolares de las esportaciones e

'%Para una elaboracién de este punto, véase
Carlos Diaz—Alejandro, Essays on the
Economic History of the Argentine Republic
(New Haven: Yale University Press, 1970),
especialmente las paginas 79—85.
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importaciones, el quantum de importa-
ciones y la formacion de capital fijo
(Cuadro XII-1). Entre 1950 v 1956, el
PIB crecié a un ritmo superior al prome-
dio de 1950-1969;'sin embargo, es intri-
gante la incompatibilidad entre la discre-
ta expansion del PIB y el gran aumento
de las variables del comercio y de la in-
version. Una parte de la explicacion de
este contraste es la divergencia entre
tasas de crecimiento sectoriales. En gene-
ral, las actividades urbanas se expan-
dieron muy rapidamente mientras que el
importante sector rural progreso lenta-
mente.

Los afos entre 1957 y 1970 presen-
ciaron condiciones menos favorables en
el mercado mundial del café que las de
1948-56. Las tendencias en los precios y
en el valor de las exportaciones del grano
fueron bastante desfavorables en el dece-
nio de 1960. Por otra parte, aunque la
expansion anual del quantum de impor-
taciones bajo de 10.5% a 1.2%, el aumen-
to del PIB decay6 solo de 5.2% a 4.8%.
La desaceleracion de la expansion manu-
facturera fue mayor, de 7.3% a 5.7%,
aunque menos dramatica que la caida en
el ritmo de aumento de la construccion,
que baj6é de 12.9% a 5.3% anual. Estos
contrastes se acentian al comparar los
anos 1948-56 con 1956-67; en efecto,
este ultimo lapso presenci6é una tenden-
cia descendente del quantum de importa-
ciones, a pesar de la cual el PIB vy las
manufacturas crecieron a tasas respeta-

bles, no muy distintas a las de
1948-1956.
Al comparar los periodos pre y

post-1956, se nota que la inversion, espe-
cialmente en magquinaria y equipo, se
comporta mas como las variables del
comercio que como el PIB y las manu-
facturas. Es notable, ademas, la disminu-
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cion en la expansion de la produccion de
bienes de capital, aunque su crecimiento
se mantiene a ritmos muy altos.

F. La politica economica y sus fases:
Antes de la caida

Si bien la tendencia de los precios del
café permite identificar al ano 1956
como la linea divisoria critica de la histo-
ria econémica colombiana de la post-
guerra, no existe un criterio Unico y
simple para subdividir las dos fases prin-
cipales. Una mirada cuidadosa a los cam-
bios en la politica econémica indicard
que estos fueron afectados por muchos
factores.

El Cuadro XII-2 presenta subdivi-
siones de los periodos anterior y poste-
rior a 1956. Alli, las tltimas tres subdivi-
siones concuerdan con las presidencias
bajo el Frente Nacional; estas, a su vez,
estan precedidas por dos subfases cortas
(1957-58 y 1955-56) y por el lapso
1950-54. A continuacion se resumen las
caracteristicas de estas subdivisiones..

La depresion de los afos treinta puso
fin a una era de relativo liberalismo
economico en Colombia. En 1931, el go-
bierno instaur6 amplios controles cam-
biarios y de importaciones que nunca
después han sido abandonados completa-
mente. Pero las restricciones cuantitativas
no constituyeron la unica respuesta del
gobierno a la crisis, pues entre 1929 y
1935 la tasa de cambio subi6é de $ 1.03 a
$ 1.78 por dolar. Al emplear un indice
(1963=100) de la tasa real de cambio (la
tasa nominal ajustada acambiosenlos
precios de Colombia y de los Estados
Unidos), se advierte un aumento de un
nivel de 56 en 1929 a 101 en 1935 al
usar los deflactores del PIB como aproxi-
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maciones del “nivel de precios”, o de 70
en 1929 a 103 en 1935, al recurrir a
indices de costo de vida 1!  Esta deva-
luacion real constituyé el preludio de la
que siguio a la cafda de los precios del
café después de 1956; de hecho, el indi-
ce de la tasa real de cambio para impor-
taciones no llegaria nuevamente al nivel
de 1935 sino hasta 1958.

La recuperacion de los precios del café
y la segunda guerra mundial, con sus se-
cuelas, parecen haber inducido al gobier-
no a no interferir con la tasa de cambio,
que se mantuvo casi constante entre
1935 y 1948. El indice de la tasa real
para importaciones, que se hallaba a un
nivel de 101 en 1935, baj6 a 80 en 1939,
a 63 en 1945 y a 59 en 1948. Pero, a
pesar de leves ajustes a la tasa nominal, ¢l
indice bajo ain mads, a 54, en 1950, o sea
su nivel de 1929. Al igual que en otros
paises latinoamericanos, el decenio de
1950 comenz6 en Colombia existiendo
tasas de cambio que lentamente se ha-
bian *‘sobrevaluado”, al congelarse las
tasas nominales mientras el ritmo de
inflacion era superior (aunque no muy
superior) al de los Estados Unidos.

Los primeros anos de la postguerra,
hasta 1954, han sido caracterizados
como una época de prosperidad. La
CEPAL ha estimado que el crecimiento
anual del PIB real durante 1945-50 fue
de 5.2%. Esta prosperidad dirigida por el
café, y ayudada por la devaluacion mas
silenciosa e inesperada de la postguerra,
en marzo de 1951 (que llevd a un
aumento del 28% en la tasa nominal de

11,05 datos bésicos para estos calculos se
extrajeron de Urrutia y Arrubla, op.cit. pags. 82
y 1568; DANE, Boletin mensual de estadistica,
No 226 (1970), pags. 115—189, y Council of
Economic Advisors, Economic Report of the
President (Washington: U.S. Government
Printing Office, 1970), Cuadros estadisticos.
Debe agregarse que los indices de precios
colombianos son muy aproximados.

cambio), estuvo acompanada por una
reduccion de los controles de cambio y
de importaciones. Asi, a pesar de una
tasa real para importaciones bastante
menor que las de la década de 1930, se
elimin6 a principios de 1954 la lista de
prohibida importacién y se estableci6 el
mas libre régimen de importaciones visto
en el pais desde 1929. Parece, no obstan-
te, que los controles de importaciones
fueron utilizados, ain durante esos anos,
de manera ad hoc para fines proteccio-
nistas.

A mediados de 1954, los precios del
café sufrieron un fuerte descenso (aun-
que permanecian a niveles historicos ele-
vados). Este fenémeno y la gran deman-
da por importaciones y divisas llevaron a
una crisis de pagos, reflejada en un enor-
me volumen de solicitudes pendientes en
la Oficina de Control de Cambios duran-
te 1955-1956. Por lo tanto, la liberacion
de importaciones y pagos fue suspendida
a fines de 1954 y, una vez mas, los con-
troles fueron fortalecidos, mientras que
las autoridades se mostraban renuentes a
devaluar radicalmente.

Primero se fijo, a principios de 1955,
un impuesto de timbre a las importa-
ciones, ajustado segun el grado de “‘nece-
sidad” de estas. Luego, en mayo, se esta-
bleci6 un mercado libre de divisas, en
donde deberfan adquirirse los dolares
para financiar las importaciones menos
esenciales y gran parte de las compras de
servicios al exterior. La mayoria de las
exportaciones menores también se bene-
ficiaron de la nueva tasa de cambio. Esta,
a su vez, fluctuaba considerablemente;y
aparecié también una gran brecha entre
ella y la tasa oficial. Durante 1955 vy
1956, los controles aumentaron en com-
plejidad vy, se dice, en la arbitrariedad de
su mancjo.

Si bien el comercio de bienes perma-
necié a niveles altos durante 1955 y
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1956, el crecimiento del PIB bajo a pesar
de que se mantuvo el ritmo de expansion
de las manufacturas (Cuadro XII-2). La
tasa de formaciéon de capital, ayudada
por importaciones masivas, alcanz6 en
1955-56 su mas alto promedio para el
periodo 1950-70: 24% del PIB. En espe-
cial, fue notable el ritmo de inversion en
maquinaria y equipo. El Cuadro XII-2
también muestra que, a pesar de existir
un mercado libre de divisas para algunas
importaciones, la tasa de cambio prome-
dio real para importaciones disminuy6
en 1955-56 con relacion a 1950-54; sin
embargo, la tasa rcal para exportaciones
menores aumentd. No obstante, el alto
volumen de importaciones contribuyo
mucho a frenar tendencias inflacionarias.

G. La politica economica y sus fases: La
crisis de 1957-58

Durante los primeros meses de 1957,
la situacidon economica era motivo de
alarma. Las malas noticias las constituian
el creciente atraso en los pagos interna-
cionales, la fuga de capitales, el fortaleci-
miento de las restricciones a las importa-
ciones, el creciente uso de crédito banca-
rio para financiar déficits, asi como
también una politica expansionista de
crédito, presiones inflacionarias, aumen-
tos en el tipo de cambio del mercado
extraoficial, estancamiento de la produc-
cion real y, por ultimo, pero no menos
importante, deterioro en los precios. del
café. En mayo de 1957, un gobierno
militar provisional heredé del General
Rojas Pinilla las riendas del poder, vy, al
mes siguiente, inicid un programa de es-
tabilizacion.

El programa simplificé la estructura
de tipo de cambio multiple desarrollada
en afos anteriores, reemplazandola por
dos tasas fluctuantes. El nuevo mercado
de certificados de cambio deberia abar-
car la mayoria de las transacciones de
bicnes, incluyendo exportaciones meno-
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res, y de algunos servicios; el mercado
libre se limitaria al capital no registrado
y a la mayorra de los servicios. Ademas
se introdujeron varios gravamenes a las
exportaciones. Fue esta la segunda vez
durante la década de 1950 que una sim-
plificacion del sistema de tipo de cambio
multiple llevé a una reduccion en la tasa
nominal para exportaciones menores.
Antes de la devaluacion y reforma cam-
biaria de marzo de 1951, las exporta-
ciones menores (excluyendo cueros, oro
y banano) se regian por la tasa nominal
fluctuante del certificado de cambio, que
a fines de 1950 estaba a un nivel de
$ 3.20 por dolar. Después de marzo de
1951, y hasta que se introdujeron las
licencias de exportacion en agosto de
1952, la tasa nominal para las exporta-
ciones menores disminuy6é a $ 2.50.
[gualmente, antes de junio de 1957, la
mayoria de las exportaciones menores se
regia por el tipo de cambio libre, cuyo
valor nominal llegé a $ 7.00 en abril de
ese ano. Hacia julio de 1957, sin embar-
go, la tasa aplicable a las exportaciones
era la del mercado de certificados, que se
hallaba entonces a un nivel de $ 4.80. La
modificacion neta real contra las expor-
taciones menores fue ain mayor, en
razoOn de una aceleracion en el ritmo de
inflacion y del establecimiento de grava-
menes a las exportaciones para cubrir el
servicio de la deuda acumulada durante
1955-1956. Parece, entonces, que la bus-
queda de simplicidad en la estructura del
mercado cambiario fue emprendida fre-
cuentemente a expensas de los incentivos
a las exportaciones menores. Politica-
mente, era mucho mas facil reducir estas
tasas que aumentar las correspondientes
a las importaciones y al café. Funciona-
rios colombianos y extranjeros, quienes
mantuvieron una adhesion, admirable en
términos legales desacertada en
términos econOmicos, a los acuerdos de
Bretton Woods, también expresaban de
vez en cuando preocupacion porque las
tasas ‘‘excesivas’® para

pcro

exportaciones



CUADRO Xl —2

INDICADORES PRINCIPALES DE LA ECONOMIA COLOMBIANA,

INCLUYENDO ALGUNAS VARIABLES REFERENTES A LA
IMPLEMENTACION DE LA POLITICA
(PROMEDIOS ANUALES)

1950 1955 1957 1959 1963 1967
a Y Y @ a 4
1954 1956 1958 1962 1966 1970
A. Indices del comercio exterior
(los promerios para el total
del periodo 1950—70 son
iguales a 100)
1. Exportaciones de bienes
(ddlares corrientes) 99 112 93 88 97 115
2. Exportaciones de café
y petroleo (dolares
corrientes) 109 122 98 90 94 95
3. Otras exportaciones
(menores) (dolares
corrientes) 35 58 59 72 118 234
4. Precios del café en
dodlares 117 131 1M 83 87 88
5. Quéantum de exportaciones
de café 92 94 88 106 103 11
6. Importaciones de bienes
(dolares corrientes) 88 121 80 92 101 122
B. Tasas anuales de crecimiento
del PIB y de sus componentes
(porcentajes)
1. PIB 5.6 4.0 23 bib: 4.6 5.6
2. Produccion primaria- 29 3.2 4.5 3.1 2 5=
3. Manufacturas 7% 7.0 45 6.8 5.5 5.7*
4. Construccion 13.6 5.5 —4.2 6.2 23 13.4*
5. Servicios: Clase 1 9.1 2.4 -23 8.2 59 5.4*%
6. Servicios: Clase 2 4.1 5.0 3.8 5.2 57 50
. Formacion de capital fijo
como porcentaje del PIB
(a precios de 1958) 20.1 239 16.5 18.2 16.2 16.9*
1. En construccion y
edificacion 8.8 10.4 9.7 9.8 8.5 10.1*
2. Maquinaria y equipo T3 13.5 6.8 8.4 i 6.8*
3. Tasa marginal capital/
producto (global),
con retraso de un ano 34 6.1 8.6 3.2 3.6 310
. Tasas de cambio real a
precios de 1958 (pesos
por dolar)
1. Tasa cafetera de facto 4.2 4.5 53 5.2 4.7 5.0
2. Tasa promedio para im-
portaciones 6.1 5.7 8.7 8.9 8.4 10.3
3. Tasa neta para expor-
taciones menores 7.9 9.9 9.7 11.2 11.7 12.1
. Movimiento porcentual
anual de los precios
1. Precios al por mayor 6.6 4.7 20.8 5.8 17.4 6.9
2. Precios al consumidor 10.6 -1.2 14.9 5.6 18.3 7.7

x Se refiere al periodo 1967 —69 Gnicamente.
Fuentes y metodologia empleadas: Los datos del comercio exterior y de las cuentas nacionales se obtuvieron de
la misma manera que para el Cuadro No.X|I—1. La “‘tasa cafetera de facto’ se calculd comparando los precios
del grano en Colombia y en Nueva York, teniendo en cuenta los costos de transporte. La ‘‘tasa promedio para
importaciones'’ se obtuvo de datos publicados por el Fondo Monetamo Internacional, op. cit., y de las cuentas
nacionales elaboradas por el Banco de la RepGblica. La tasa neta para exportaciones menores' se calculd
teniendo en cuenta los impactos del Certificado de Abono Tributario y del Plan Vallejo. Los datos sobre precios
se extrajeron de la informacian publicada por el Fondo Monetario Internacional, 0p. cit.



138

menores pudieran fomentar la meficien-
cia, aunque la proteccion arancelaria se
mantenia a niveles altos y persistia una
escasez de divisas. Las medidas de estabi-
lizacion de 1957 subrayan también un
problema de politica econémica que per-
siste, aunque en menor grado, actual-
mente. Uno de los problemas prioritarios
entonces era controlar la expansion del
crédito interno. Esto se logré con dificul-
tad, pues en aquella época el gobierno ni
siquiera tenia pleno control del Banco de
‘la Republica. Ciertos grupos poderosos
de la banca y la Federacion Nacional de
Cafeteros pudieron, dentro de algunos
limites, evadir la accion para ajustar el
crédito. Asi, a partir de junio de 1957,
aument6 el uso de los requisitos previos
de importacion, tanto para reducir la
demanda por importaciones, como para
controlar la oferta monetaria. Y, en la
medida en que crecieron los depositos, el
gobierno se encontr6é mas y mas “acorra-
lado™ en una engorrosa situacion. La pre-
sion del gremio cafetero resultdé en un
aumento del tipo de cambio efectivo real
para el café (18% entre 1955-56 vy
1957-58), aun ante malas perspectivas en
el mercado mundial del grano. El ante-
rior es un ejemplo de las dificultades
politicas que usualmente han restringido
la libertad del gobierno para elevar las
tasas aplicables a las importaciones y a
las exportaciones menores, procurando
no alterar al mismo tiempo la tasa de
facto cafetera.

A pesar de estas complicaciones, y a
pesar de que, en 1957-58, los precios del
café fueron inferiores en 15% a su nivel
de 1955-56, el programa de estabili-
zacion resolvio muchos de los problemas
econémicos de corto plazo antes de la

posesiéon del nuevo presidente en agosto
de 1958. Esto, por cierto, contrasta con
la suerte de los dos presidentes subsi-
guientes quienes, durante sus primeros
meses en el cargo, se vieron enfrentados
a serias crisis de corto.plazo. Solo el Pre-
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sidente Pastrana heredaria, en 1970, al
igual que el Presidente Lleras Camargo,
en 1958, una situacion econdomica relati-
vamente despejada.

Por otra parte, el plan de estabili-
zacion de 1957 no pudo reducir el ritmo
de inflacion (15-21% en 1957-58). Dada
la magnitud de la devaluacion de la tasa
para importaciones, y dados lo inade-
cuado de las herramientas de la politica
monetaria y el grado de ajuste que se
pretendia lograr en la economia, esas ta-
sas de inflacidon no son exorbitantes, si
bien estaban declinando cuando se pose-
sion6 el Presidente Lleras Camargo. El
tipo de cambio real para importaciones
aumento en un impresionante 53% entre
1955-56 y 1957-58 (Cuadro XII-2). La
austeridad en materia de importaciones
llevo el precio promedio en dolares de
éstas en 1957-58 a dos tercios de su nivel
de 1955-56; las restricciones a la impor-
tacion de bienes parecen haber sido muy
severas, y la tasa de inversion, medida
como un porcentaje del PIB a precios de
1958, disminuyo en un 50% entre
1955-56 y 1957-58.

Ante esto, no sorprende encontrar
que, en 1957-58, el crecimiento del PIB
fue inferior al de la poblacion; de hecho,
lo notable es que esa tasa no haya dismi-
nuido mas. Curiosamente, la construc-
cion y algunos servicios se comportaron
menos favorablemente que las manufac-
turas intensivas en importaciones. Por
suerte, las cosechas parecen haber sido
buenas durante el periodo de estabiliza-
cion.

Las obligaciones vencidas, que fueron
acumuladas durante 1955-56 y que cons-
tituyeron la causa inmediata de la crisis
de balanza de pagos, fueron canceladas o
refinanciadas antes de agosto de 1958. A
pesar de los menores ingresos por con-
cepto de café, hubo, durante 1957-58, un
superavit en cuenta corriechte que, auna-
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do a los préstamos oficiales a corto pla-
zo, se destind a pagar los compromisos
vencidos y a financiar exportaciones de
capital privado. Esto puede verse en el
Cuadro XII-3, que resume la balanza de
pagos del pais desde 1957. Esta 'dramé-
tica austeridad prepar6 el escenario para
que el pafs fuera considerado como la
“vitrina de la Alianza para el Progreso”.

H. La politica economica y sus fases:
Tres presidencias

La coordinacion de los diversos instru-
mentos de la politica cambiaria fue tarea
dificil durante 1950-70, ya que cada
herramienta era celosamente controlada
por unidades burocraticas separadas. A
menos que el presidente mantuviera un
estricto control personal del conjunto de
instrumentos, el resultado probable era
una serie de politicas contradictorias e
inestables. La coordinacion entre politi-
cas econoOmicas externas e internas era,
por supuesto, ain mas complicada. El
primer plan de desarrollo colombiano
fue elaborado durante el ultimo ano de
la administracion Lleras Camargo y eva-
luado en_julio de 1962 por el Comité de
los Nueve de la Alianza para el Progreso
12, La administracion Valencia, que
asumio6 el poder un mes después, lo igno-
r6 calladamente. Asi, Colombia no em-
prendio nuevamente una planeacion seria
a largo plazo sino hasta 1966.

Otro comentario general debe hacerse
en lo que respecta al ambiente sociopo-
Iitico dentro del cual se adoptan en
Colombia medidas sobre el sector exter-
no. Aunque desde 1958 el pais ha sido
gobernado por regimenes constitu-
cionales, y aunque hasta 1953 habia
gozado de una larga tradicién en este

12E] informe del Comité de los Nueve,
distribuido por la Unién Panamericana, se
intitulaba Evaluacion del programa General de
desarrollo econdmico y social de Colombia.
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sentido, «Su sistema politico lo controla
un ‘“‘poder de élites” 13 = si bien este
“elitismo”” ha declinado gradualmente en
el ultimo decenio. La distribucion del
ingreso es muy sesgada; se estima que, en
1961, el 10% mas alto de los perceptores
de ingreso recibia 42% del total del in-
greso personal, mientras que el 50% mas
bajo recibia apenas 18% !'%. En 1962,
solo el 34% de la poblacion entre 5y 19
afios de edad asistia a escuelas (en 1950,
la cifra era 24%). Otros indicadores
confirman el cuadro de gran pobreza y
desigualdad para las familias en la mitad
inferior de la escala de ingresos. Parece
que esta mitad mas pobre de la pobla-
cion ha participado en cierta medida del
progreso econémico de los tltimos dece-
nios. Por lo tanto, este grupo no es indi-
ferente ante lo que suceda en la econo-
mia. Sin embargo, muchas de las
politicas aqui examinadas inciden solo
marginalmente en el bienestar de las
masas colombianas. Ademas, no siempre
es claro si aquellas medidas deseables a
priori afectan positiva o negativamente
su bienestar a corto y mediano plazo. En
todo caso, sus opiniones al respecto tie-
nen poca influencia sobre los politicos,
los funcionarios nacionales y extranjeros,
y los grupos de presion, quienes tienen la
palabra en estos asuntos y quienes estan
mas sujetos a beneficiarse o perjudicarse,
segun se actlie sobre estos problemas.

La administracion Lleras Camargo. La
Presidencia de Alberto Lleras Camargo se
inici6 dentro de un clima de buena

13 Véase R.Albert Berry, ‘“ Algunas implicacio-
nes del poder de élite en el desarrollo economi-
co en Colombia”, DANE, Boletin mensual de
estadistica, No. 242, septiembre de 1971.

Urrutia muestra que ‘‘el grado de concentracion
del ingreso encontrado en Colombia se compara
desfavorablemente con casi cualquier otra esta-
distica conocida en este campo”’.
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CUADRO XI1-3
COLOMBIA: BALANZA DE PAGOS, 1957-69
(Promedios anuales, en millones de ddlares corrientes)

1957 1959 1963 1967
a a a a

1958 1962 1966 1969
Exportaciones de café 378 317 366 352
Exportaciones de productos del petroleo 69 70 79 51
Oroen bruto y acuiiado — - 1 7
Otras exportaciones de bienes, incluyendo las no registradas 124 107 106 203
Exportaciones de bienes, F.O.B. 570 494 562 613
Importaciones de bienes F.O.B. —418 —492 —537 —576
Balanza comercial ; 153 2 25 37
Ingresos por transporte na na 58 78
Ingresos por turismo na na 26 48
Otros ingresos por servicios y transferencias na na 41 71
Egresos por transporte na na —85 —106
Egresos por turismo na na —46 —63
Otros egresos por servicios y transferencias excluyendo
ingresos por inversiones na na -85 -100
Servicios netosexcluyendo ingresos por inversiones -38 -41 -91 —-72
Pagos netos de ingresos por inversiones —44 —47 —80 -125
Balance en cuenta corriente g 71 -85 —146 —-160
Capital privadoneto alargo plazo —-13 29 107 106
Capital privado neto a corto plazo -8 5 12 —15
Obligaciones comerciales privadas y crédito neto de
bancos comerciales —104 4 19 22
Empréstitos netos y capital oficial - 25 44 91
Errores y omisiones —34 16 —42 6
Capital neto “autbnomo” —159 79 140 210
Préstamos netos y créditos recibidos por el Banco dela Rep. 97 —-18 8 —29
Cuenta neta del Fondo Monetario Internacional 3 8 3 16
Oro y cambio extranjerodel Banco de la Replblica, excluyendo
riesgos de acuerdos de pagos —-12 17 —4 —38
Capital neto ‘‘compensatorio’’ 88 . 7 7 -51

Fuentes y Método: Cifras adaptadas del Balance of Payments Yearbook, del Fondo Monetario Internacional,
varias entregas. En donde no habia datos presentados en forma directamente comparables, se emplearon las
iniciales “‘na’’. El signo menos se refiere a débitos; el positivo, a créditos. En consecuencia, bajo capital “‘com—
pensatorio’’, un signo negativo indica una acumulacion de reservas. Notese que ‘“‘capital privado neto a largo
plazo’’ incluye préstamos recibidos por el sector privado colombiano de instituciones como el Banco Interna-
cional de Reconstruccion y Fomento, y de la Agencia Internacional para el Desarrollo.
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voluntad nacional e internacional y bajo
una atmosfera favorable en el sector ex-
terno a corto plazo, gracias al programa
de austeridad de 1957-58. Existia ahora
el deseo de retornar a tasas mas altas de
crecimiento y a una morigeracion de los
controles sobre importaciones y crédito.
Como indica el Cuadro XII-2, se alcanza-
ron, en efecto, tasas mas altas de expan-
sion del PIB, y las exportaciones de
bienes, aunque inferiores al nivel de
1955-56, aumentaron por encima de los
bajos niveles de 1957-58 y fueron com-
parables al promedio para 1950-54. Los
precios del café, sin embargo, continua-
ron disminuyendo; su promedio para
1959-62 fue inferior en 37% al nivel al-
canzado en 1966-56. Por otra, la inicia-
cion de los desembolsos de la Alianza
para el Progreso ayudo a equilibrar la ba-
lanza de pagos durante 1961 y 1962.

Laliberacion en el otorgamiento de li-
cencias de importaciéon (iniciada en
1959) estuvo acompanada por una relati-
va inmovilidad de la tasa promedio de
cambio aplicable a las importaciones.
Algunos intentos de ajustar gradual-
mente esta tasa (buscando una eventual
unificacion del mercado de certificados
con el mercado libre) fueron luego aban-
donados discretamente. La tasa prome-
dio para importaciones, a precios reales
de 1963, disminuy6 de $ 10.10 en 1958
a $9.20 en 1959, 2 $9.10 en 1960 y «
$8.70 en 1961. Los temores de revivir
presiones inflacionarias impidieron que
se ajustara con mas vigor la tasa aplicable
a las importaciones. Y, en efecto, la in-
flaciébn se mantuvo a un ritmo inferior a

6% anual entre 1959 y 1962.

El tipo de cambio neto real aplicable a
las exportaciones menores, sin embargo,
permanecié a niveles superiores a los del
periodo 1950-58, y llegd a un nivel bas-
tante alto a fines de 1962. Durante esta
¢época se establecieron fuertes incentivos
fiscales a firmas exportadoras, mientras

que ciertos programas de promocion de
productos agricolas especificos (algodon,
etc.), emprendidos inicialmente para sus-
tituir importaciones, comenzaron a dar
resultado en términos de nuevas exporta-
ciones. Las exportaciones de aztcar y de
tabaco recibieron también un fuerte esti-
mulo a raiz del bloqueo a las exporta-
ciones cubanas. Y una fuente de alenta-
doras perspectivas para las exportaciones
colombianas fue la creacion de la Asocia-
cion Latinoamericana de Libre Comercio
(ALALC) en 1960.

El tipo de cambio mas favorable apli-
cado a las exportaciones menores fue el
resultado de su unificacion con el tipo de
cambio libre a partir de 1959. Este, sin
embargo, tuvo poco movimiento; su va-
riacion absoluta promedio trimestral fue
de solo 6% en los 16 trimestres entre
1959 y 1962. Ni la magnitud, ni la con-
tribucion hacia la estabilidad, si la hubo,
de la esporadica intervencion del Banco
de la Republica en el mercado libre son
enteramente claras durante este perfodo.

En los primeros meses de 1962, las
presiones sobre la balanza de pagos se
acentuaron hecho deseable no desligado
de la rapida presentacion que hizo
Colombia de su plan de desarrollo ante la
alianza para el Progreso. Pero la expan-
sion de la ayuda externa y de las expor-
taciones menores fue insuficiente ante la
creciente demanda por importaciones.
La tendencia de 1959-61 hacia una libe-
racion de las licencias de importacion fue
frenada a principios de 1962, y durante
ese ano las restricciones fueron fortale-
cidas. La situacion se complicod en agosto
con la iniciacion del gobierno de Guiller-
mo Le6n Valencia, hombre de admirable
talento y coraje, pero no muy interesado
en temas econdémicos, precisamente cn
una época en que la situaciéon neredada
exigia un jefe de estado con apetito insa-
ciable por asuntos financieros.
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La administracion Valencia. El 17 de
noviembre de 1962 todas las importa-
ciones fueron incorporadas a la lista de
prohibida importacion y, durante aproxi-
madamente un mes, fueron suspendidas
las licencias. El 20 de noviembre, el certi-
ficado de cambio aplicable a la mayoria
de las importaciones fue devaluado de
$6.70 a $ 9.00 por délar. Los recuerdos
de esta devaluacion, llevada a cabo en
medio de un desorden financiero y sin
un programa politico-econémico com-
pleto, jugarian luego un papel importan-
te y obstaculizarfan los futuros esfuerzos
de liberacion. Las razones del fracaso de
esta devaluaciéon merecen un tratamiento
aparte; basta anotar aqui que la fuerte
inflacion de principios de 1963 elimino
practicamente todos los incentivos de la
medida. En efecto, para 1963 la tasa real
promedio de cambio para las importa-
ciones fue solamente 2% superiorta la de
1962 y, por supuesto, inferior a los nive-
les de 1958-60. Es mas, en encro de
1963, en un desacertado intento de lo-
grar “estabilidad”, el Banco de la Repu-
blica fij6 el tipo de cambio libre aplica-
ble a las exportaciones menores, en
$ 10.00, o sea a un nivel 13% inferior al
vigente a fines de diciembre de. 1962

($ 11.1).

Consecuentemente, las expectativas de
una liberacion de importaciones después
de la devaluacion permanecieron débiles,
y no pasdé mucho tiempo sin que surgie-
ran rumores de una nueva devaluacion.
Casi dos anos después (octubre de 1964),
el Banco de la Repablica, hallandose cor-
to de reservas, cesd de intervenir en el
mercado libre. El otorgamiento de licen-
cias de importacion se hizo mas estricto
y, el lo. de diciembre se suspendid por
90 dias la lista de libre importacion
(excepto las provenientes de la ALALC)
El Presidente, sin embargo, recordando
la devaluacion de 1962 y hallandose en
una dificil situacion politica, no estaba
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dispuesto a considerar la posibilidad de
una nueva devaluacion. Asi, se deteriord
la imagen de Colombia como ‘‘vitrina de
la Alianza para el progreso”; la ayuda ex-
terna en 1964 y 1965 fue inferior al ni-
vel de 1963.

A principios de 1965, prosiguio la
tendencia a reforzar las restricciones a las
importaciones; aparecieron entonces
nuevas listas de prohibida importacion vy,
el 5 de mayo, aun las importaciones pro-
venientes de paises miembros de la
ALALC fueron sometidas a licencia pre-
via. La tasa de cambio libre paso de
$ 10.00 en octubre de 1964 a cerca de
$ 19.00 en junio de 1965; una vez mas,
el gobierno consideré que esto constituia
una retribucion excesiva para las expor-
taciones menores, de manera que, el 30
de junio, la tasa aplicable a éstas fue fija-
da en $ 13.50, mientras su contenido im-
portado no excediera el 50% de su valor
total, y, en caso de excederlo, se regian
por una tasa de $ 9.00 por dolar.

.

Una vez establecido, el $13.50 se con-
virti6 en cifra magica. Se dice que el Pre-
sidente fue convencido de que una trans-
ferencia gradual de las importaciones de
la tasa (“preferencial”’) de $9.00 a la
tasa (“intermedia”) de $ 13.50 constitui-
ria una revaluacion relativa al tipo de
cambio libre, el cual subid a mas de
$ 19.00 en julio y agosto de 1965 ante la
difusion de rumores sobre una nueva
devaluacion.

En septiembre de 1965 se anuncié
este plan y la tasa de $ 13.50 comenzo a
aplicarse tanto a las exportaciones meno-
res como a una lista creciente de impor-
taciones que, al mismo tiempo, fueron
eximidas del requisito de licencia previa.
Esta medida significo6 el comienzo del
mas ambicioso esfuerzo de liberacion en
la historia econémica colombiana de la
postguerra. El programa avanzo a pasos
agigantados de manera que, hacia sep-
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tiembre de 1966, casi todas las importa-
ciones se regian por la tasa de $ 13.50 y
habfan sido eximidas del requisito de
licencia previa. Ademas, se ajustaron
muchas tarifas, principalmente hacia arri-
ba, para abordar esta nueva situacion casi
unica en la historia econémica de Colom-
bia después de 1929. La administracion
Valencia, que debutd con una devalua-
cion estruendosa y que paso por diferen-
tes actitudes frente a la politica comer-
cial, termin6 con un gran auge de las im-
portaciones de bienes. Estas pasaron de
US$ 111 millones en el tercer trimestre
de 1965 a US$ 193 millones en el tercer
trimestre de 1966.

Entre 1963 y 1966 disminuy¢ la tasa
de crecimiento del PIB (véase Cuadro
XII-2). Los ritmos de expansion de las
manufacturas, la construccion y los servi-
cios (Clase 1) experimentaron las bajas
mas notables, si bien los valores de las
exportaciones ¢ importaciones fueron un
tanto mas altos que los bajos niveles de
1959-62. A pesar de las vacilaciones en
torno a una politica de incentivos, las
exportaciones menores continuaron cre-
ciendo. La tasa de formacion de capital
disminuyd, aunque mas de la construc-
cion que de la maquinaria y equipo. La
tasa promedio de inflacion fue unas tres
veces superior a la registrada durante los
cuatro anos anteriores.

La administracion Lleras Restrepo. El
gobierno del Presidente Carlos Lleras
Restrepo, iniciado en agosto de 1966,
continud inicialmente el programa de
liberacion de importaciones. En el pri-
mer semestre de 1966, la balanza de
pagos, favorecida por nuevos emprésti-
tos, parecia estar en condiciones razo-
nablemente bucnas. Entre agosto de
1965 vy julio de 1966, el tipo de cambio
libre habia bajado de $ 19.20 a § 16.00.
Sin embargo, en ¢l tercer trimestre de
1966, varios factores (caida en los pre-
cios del calé, alto nivel de importacionces,
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etc.), generaron dudas acerca de la viabi-
lidad del patron vigente de tipos de cam-
bio y libertad de importar. Algunos
acreedores externos pedian una nueva
devaluacion, arguyendo que, al iniciarse
el programa de liberacion en 1965, el
gobierno se habfa comprometido a conti-
nuar devaluando si ciertos objetivos (re-
lacionados principalmente con el nivel de
las reservas de divisas) no eran alcanza-
dos, y que dicho fracaso habia ocurrido
en scpticmbre de 1966. Luego, los acree-
dores anunciaron que la ayuda financiera
al pais se retendria a menos que el go-
bierno devaluara.

El nuevo gobierno pidio que se le con-
cediera tiempo para lograr un firme con-
trol de los mecanismos monetarios y fis-
cales, haciendo notar la naturaleza for-
tuita del descenso en los ingresos por ex-
portaciones y prediciendo que la deman-
da por importaciones disminuiria des-
pués del auge resultante de la liberacion.
Ademas, sostenia el gobierno, el proposi-
to de la ayuda externa era precisamente
el de asistir en la solucion de esos proble-
mas, luego ningan motivo simplemente
cuantitativo debia inducir a una deva-
luacion. Los recuerdos de la desastrosa
devaluacion de 1962 estaban muy pre-
sentes en el pensamiento de la nueva
administracion. Finalmente, el 29 de no-
viembre de 1966, el Presidente Lleras
Restrepo anuncié al pais su rechazo a las
exigencias del grupo de acreedores, y la
terminacion del programa de liberacion y
de las operaciones del mercado libre de
divisas. Anuncio, por el contrario, con-
troles rigidos de cambios y de precios.

El presidente y sus asesores inmediata-
mente s¢ dedicaron a preparar lo que
seria el Decreto-Ley 444 de Marzo 22 de
1967. Esta medida reestructuro la totali-
dad del sistema de comercio y pagos, y
ha continuado siendo la disposicion clave
en este campo hasta hoy, dandole al pafs
su mas largo periodo (desde 1945) de
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estabilidad en la politica del gobierno.
Un" elemento primordial de las nuevas
medidas fue la politica de pequenas y
frecuentes devaluaciones en el mercado
brincipal de certificados con el fin de
evadir los peligros de poca movilidad en
las tasas principales y de volatilidad en el
tipo de cambio libre. Aquella habia lleva-
do a crisis de balanza de pagos y a deva-
luaciones traumaticas; esta habia propi-
ciado en el pasado inestabilidad y una
serie de distorsiones en el comercio exte-
rior. El mercado libre fue sustituido por
un mercado controlado de capital, cuya
tasa fijada en § 16.30 por dolar; y cuan-
do, en junio de 1968, la tasa del mercado
de certificados de cambio alcanz6 ese
nivel, los dos mercados fueron unifica-
dos.

El Decreto-Ley 444, ademas, mantuvo
las regulaciones cambiarias especiales
para el petroleo y la minerfa, asi como
también para otros rubros de menor sig-
nificaciéon, aunque por otra parte intro-
dujo un cambio sutil pero importante en
el tratamiento de las exportaciones de
café. Las divisas cafeteras recibirian en
adelante la misma tasa principal de las
importaciones y exportaciones menores,
menos un impuesto ad-valorem, fijado
primero en 23% vy luego reducido a 20%.
Anteriormente, las exportaciones de café
se regfan por una tasa de cambio fija es-
pecial.

El Decreto-Ley 444 reemplazo a los
incentivos fiscales a las exportaciones
menores por el sistema mas simple y ge-
neral del certificado de abono tributario
(CAT). El CAT, otorgado a las exporta-
ciones menores, se fijo en un 15% del
valor en pesos de las mismas y podia ser
usado para pagar impuestos un ano des-
pués de su fecha de emision 15 Estos

15 A fines de 1970, el periodo de madurez del
CAT fue reducido de un ano a nueve meses.
Posteriormente, a fines de 1971, se establecio

un periodo de madurez ‘“diferencial’: tres
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certificados podian ser negociados libre-
mente y estaban exentos de impuestos.
La nueva ley creé también el Fondo de
Promocion de Exportaciones (PROEX-
PO), otorgandole amplios poderes y atri-
buciones. En el drea general del control
de cambios y de importaciones, el Decre-
to-Ley 444 compatibilizO una serie de
medidas anteriores. Se fijaron, por ejem-
plo, reglas estrictas sobre la negociaciéon
y la posesion de divisas y oro, y contro-
les sobre la inversion extranjera y el pago
de regalias y patentes.

Al mismo tiempo, la administracion
Lleras Restrepo buscé obtener un con-
trol firme de los mecanismos de la politi-
ca economica. En general, el gobierno
tuvo éxito en su cometido, de manera
que marzo de 1967 abrié un nuevo capi-
tulo en la historia economica del pafs.
Paraddjicamente, los tempestuosos acon-
tecimientos intervencionistas ocurridos
entre noviembre de 1966 y marzo de
1967 inauguraron una tendencia de libe-
realizacion gradual que contintua hoy. Es-
ta tendencia no ha estado libre de vacila-
ciones, especialmente en lo que se refiere
al ritmo apropiado de devaluacion gra-
dual del tipo de cambio. El ano 1967 fue
dificil para la economia, de manera que
se aplicaron con rigor las restricciones a
las importaciones. Fue solo en mayo de
1968 cuando la lista de libre importacion
lleg6 a tener alguna importacia, al elimi-
narse la licencia previa para algunos pro-
ductos esenciales. Durante 1968, se redu-
jeron los depositos previos, aunque el
otorgamiento de licencias permanecio6
bajo estricto control. A fines de 1969,
un fuerte aumento en los precios del café
di6 impulso adicional al proceso de libe-
raciéon, que habia recibido también cier-
to estimulo con la reanudacién, en 1967,
de importantes compromisos de ayuda
externa, una-vez los acreedores interna-
cionales se ajustaron al pensamiento del
meses para las exportaciones de manufacturas y

seis meses para el resto de las exportaciones
mengqres.
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nuevo gobierno. Al concluir el gobierno
de Lleras Restrepo, el sistema de impor-
taciones permanecia mas restrictivo de lo
que habfa sido cuatro afios antes, pero
habian disminuido considerablemente en
el pals las expectativas de cambios brus-
cos y radicales. De hecho, la politica
comercial y cambiaria de la administra-
ciéon Lleras Restrepo ha continuado bajo
el gobierno del Presidente -Misael Pastra-
na. Como indica el Cuadro XII-2 la tasa
de crecimiento del PIB durante 1967-69,
aument6 a un nivel no observado desde
el lapso 1950-54; los datos para
1970-1971 insindan que ese ritmo
(5.6%) fue superado en ambos anos 16,
Parece, sin embargo, que la aceleracion
en el crecimiento de las manufacturas
fue relativamente modesta, y fue supera-
da por la de la construccion y, notable-
mente, la del sector primario.

En 1967-70, en promedio, los precios
del café estuvieron aproximadamente al
mismo nivel de 1963-66; sin embargo, el
valor en doélares de las exportaciones me-
nores se duplicé entre esos dos periodos.

16 FEDESARROLLO estima que para
1970y 1971, las tasas de crecimiento real del
PIB fueron de 6.7% y 5.5%, respectivamente.
Véase Coyuntura Econbébmica
FEDESARROLLO, Vol. II No.1, abril de 1972.

Con la ayuda de las exportaciones meno-
res y de la asistencia externa, las importa-
ciones de bienes superaron su valor pro-
medio en doélares alcanzado en
1955-56. Como indica el Cuadro XII-3,
esta vez la expansion de las importa-
ciones estuvo acompafniada por un -auge
en las reservas brutas de oro y divisas del
Banco de la Republica, asi como tam-
bién por la amortizaciéon de deuda con-
traida por el Banco en afos anteriores.

Entre 1967 y 1970, los promedios de
las tasas de cambio para importaciones y
para exportaciones menores superaron a
los correspondientes a todas las demas
subfases presentada en el Cuadro XII-2.
Es mas, el incremento de estos prome-
dios fue gradual. Durante esos anos, el
ritmo de inflacion en Colombia bajo a
los niveles “normales” de 1950-54 vy
1959-62, y no fue mucho mayor que la
inflacion registrada en los paises indus-
trializados durante esos mismos afos.

Todo esto parece indicar un final feliz
a este relato -resumen de los anos de la
postguerra—., En efecto, actualmente
Colombia parece hallarse en la trayec-
toria razonablemente estable de creci-
miento en que la encausé el Decreto-Ley

444,





