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

Este ensayo busca examinar las ten­
dencias más impo rtantes del sector exter­
no colombiano entre 1950 y 19 70. Se 
discu t irán aquí también los acontec i­
mi entos en el resto de la economía y se 
examinará el marco ge neral de la política 
c o m e r c ia l y cambiaría du rante el 
período . 

A. Producto Interno Bruto 

El crecimi ento de la eco nomía colom­
biana en la p os tguerra dista mucho de 
p o d e r se cali ficar como espectacul ar. 
Como indica el Cuadro XII-1 , el Produc­
to In te rno Bruto real (PIB) aum entó a 
un ritmo anual promedio de 4.6% entre 
1950 y 1969. En ese lapso, la po blación 
creció a una tasa anual de 3 .2%.A fines 
del deceni o de 1960, el PIB per cápita se 
hallaba a un nivel promedi o para Lati­
noamérica (US$ 350 al año ). 

En 1969 , la producción primaria cons­
tituyó 30% del PIB a precios corri entes 
(38% en 1950) . La producc ió n real de 
este sec tor creció a un ritmo similar al de 
la po blació n. A pesar de la rápida urbani­
zación , en 1970 el 59% de los colom­
bianos aún vivía fuera de las 30 ciudades 
principales (50.000 o más habi tant es ), 
que creciero n en conjunto, entre 1950 y 
1970, a la extrao rdin aria tasa anual de 
6.5%. 

1 
Este informe es una versión resumida del ensa­

y o Tendencias y fas es de la eco nomía colom· 
biana Y de sus transacciones internacionales 
1950- 19 70 por Carlos Díaz·Alejandro, public;. 
do por FEDESARROLLO en agosto de 1972. 

En 19 50, el valor agregado po r la 
eco nomía agrari a cafetera constituyó el 
8% del PIB; hac ia 1969, esa partic ipac ión 
había bajado a 4%. De medirse la p ro­
ducció n a "precios mundiales" , es tos 
porcentajes se rían mayores, entre o tras 
razo nes porque la producció n cafetera se 
computa a precios de o ferta (m enos im­
puestos). La producció n de café creció a 
una tasa anual (1.6%) algo mayo r que la 
del quántum de exportaciones del grano 
(1.1 %). 

A prec ios corri entes, la par ticipaC!o n 
del sector industrial en el PIB en 1969 
fu e, más o menos, igual que en 1950 
(alrededo r de 18% ), aunque el crecimien­
to real anual de las manufac turas fue 1.3 

· veces mayor que el del PIB entre esos 
años. El empleo en el sector, sin embar­
go, crec ió a una tasa similar a la de la 
poblac ió n, o sea menor que el aumen to 
de la població n urbana. 

La construcción y los servicios ligados 
a la pro ducción y distribución de bienes 
(Clase 1 en el Cuadro XII-1) incremen­
taron su partic ipac ión conjunta en el PIB , 
de 25% en 1950 a cas i 33% en 1969. 
Esta tendencia fu e estimulada po r la 
urb anización ocurrida en esos años· 
además, estas ac tivid ades tal vez ha~ 
absorbido gran part e de los aumentos en 
la fu erza labo ral urbana. Sin emb argo, 
estos rubros creciero n menos que el sec­
tor manufacturero. Los servicios de la 
Clase II , más parecidos a las áctividades 
tradicionales, mantuvieron su participa­
ció n de 19% del PIB en tre 1950 y 1969. 
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B. Comercio exterior 

Al cons iderar el período 1948-1959, 
es evidente que el volúmen de las impor­
taciones de bienes no muestra una ten­
dencia clara hacia arriba (Cuadro XII-1). 
Aún en dólares corri entes, las importa­
ciones y exportaciones exhiben tasas 
anuales de crecimi ento muy inferiores a 
las del PIB real, de las manu fac turas y de 
la p ro ducc ió n primaria. No puede decirse 
que el comercio de bienes ha sido un 
"polo de crecimiento" 2 

En 1948, el café representó el 7 8% de 
las exp or taciones de bienes; su valor (en 
principio, determinado exógenamente 
desde el punto de vista de Colombia) no 
mostró un a tendencia significativa hac ia 
arriba entre 1948 y 1970. Este fenó­
meno tipifica los pro blemas del comercio 
exterior del país en la postguerra; puede 
añadirse que, en 1948, el renglón expor­
tador más importante después del café 
era el petró leo c rudo ( 16% del total), 
cuya expansión puede relacio narse en 
parte con medidas internas, pero más 
co n un factor suerte. Al co mparar 
1948-49-50 con 1968-69-70, se obtiene 
un crecimiento anual de l. 7% para café y 
pet róleo , y de 11.9% p ara las exporta­
ciones menores. Para el total de las ex­
p ortac iones, la tasa corresp ondiente es 
3.2%. Es decir, el café y el petróleo co n­
tribuyeron solamente 41% de esta expan­
sión t otal . 

2 De hecho, muchos autores opinan que la lenta 
expansión de la capacidad de importar frenó el 
desarrollo del país. 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 
Study of Colombia (New York: McGraw-Hill, 
1967). 
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C. Inestabilidad externa e interna 

Colombia ha sido un caso clásico de 
una eco no mía exportado ra que depende 
de un bien agrícola principal cuyo precio 
sufre grandes fluctuaciones en el merca­
d o mundial. Pero, aún a principios de la 
década de 1950, las exportaciones de 
bienes y servicios no pasaban de 16% del 
PIB (a precios corrientes) . Esta partici­
pación fue 11% en 19 50 y 13% en 1969. 

La primera columna del Cuadro XII-1 
indica que dos elementos de la "sabidu­
ría convencio nal" sobre la eco nomía lat i­
noamericana típicamente exp ortado ra se 
cumplen para el caso colombiano de 
1948 a 1970. Po r una parte, los términos 
de in tercambi o del principal rengl ón ex­
p ortador disminuyeron al no mostrar los 
precios en dólares del café una t endencia 
definida, mientras los prec ios en dólares 
de las importaciones se treparon lenta y 
con tinuamente (compárense las líneas 5 
y 6 del cu adro). Por o tro lado, los pre­
cios en dólares del café presentan una 
gran inestabilidad, medida en términos 
del error standard del es timativo de la 
tasa anual de cambio 3 • no obstante, 
contrario a lo que se afi;ma para o tros 
países, 4 la expansión del quántum de 
las exp ortac iones de café present a un 
error standard mucho más pequeño. Así, 
las grande s fluctuaciones que exhibe el 
aum ento de los ingresos en dólares por 
café pueden atribuírse fundamental­
mente a la gran variabilidad de los pre­
CIOS. 

3 El error standard es una medida estadística de 
la fluctuación promedio de un número de 
observaciones con respecto al valor promedio 
de dichas observaciones. Asi, a mayor error 
standard, mayor inestabilidad de las observacio­
nes respecto a su promedio. 

4 Véase la obra de Alasdair l. Machean, Export 
Instability and Economic Development 
(Cambridge, Mass: Harvard University Press, 
1966). 
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CUADRO Xll - 1 
TASAS ANUALES PROMEDIO DE CRECIMIENTO PARA VARIABLES 
IMPORTANTES DE LA ECONOMIA COLOMBIANA (Y SUS ERRORES 

STANDARD) 
(PORCENTAJES) 

1948 1948 • 1957 
a a a 

1970* 1956** 1970*** 

Exportaciones de bienes, dólares corrientes 1.60 9.94 2 .18 
(0.55) (1.48) (0.54) 

Exportaciones de café. dólares corrientes 0.34 10.88 0.47 
(0.69) (1.71) (0.77) 

Precio del café en dólares -0.65 9 .51 -0.69 
(0.69) (1.81) (0.89) 

Quántum de exportaciones de café 1.06 1 '13 1.30 
(0.29) (1.60) (0.49) 

Importaciones de bienes, dólares corrientes 2.46 11.58 3.41 
(0.65) (1.64) (0.82) 

Ouántum de importaciones de bienes 0.74 10.49 1.19 
(0.11) (1.54) (0.88) 

PI B real, a costo de factores 4.59 5.23 4 .79 
(0.06) (0.22) (0.07) 

a) Producción primaria 3.29 2.86 3. 19 
(0.06) (0.21) (0.13) 

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

e) Construcción 5.41 12.85 5.25 
(0.53) (1 .88) (0.81) 

d) Servicios : Clase 1 5.24 7.43 5.97 
(0. 19) (0.68) (0.1.7) 

e) Servicios: Clase 2 4 .85 4 .26 5.30 
(0.07) (0.14) (0.05) 

Formación real doméstica de capital fijo 3.01 11.41 4.45 
(0.57) (1 .97) (0.50) 

a) Ouántum de importaciones de bienes 
de capital -0.13 13.32 2.90 

(1.02) (2.89) (1. 14) 
b) Producción industrial de bienes ·de capital 14.32 17.25 10.92 

(0.66) (1 .31) (0.99) 
e) Construcción y edificación 4 .60 9.44 4 .61 

(0.41) (1.89) (0.65) 
d) Inversión total en maquinaria y equipo •1 .41 13.1 o 4 .27 

(0.91) (2.67) (0.99) 
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1956 
a 

1970 

0.03 
(0.83) 

-2.05 
(0.89) 

-3.35 ' 
(1.24) 
1.43 

(0.70) 
0.85 

(1.40) 
-0.86 
(1.39) 
4.57 

(0.09) 
3.06 

(0. 12) 
5.68 

(0.10) 
3.21 

(0.75) 
5.64 

(0.33) 
5.22 

(0.10) 
2 .64 

(0.90) 

0.60 
(1.93) 
12.88 
(0.98) 
2.99 

(0.57) 
2.40 

(1.72) 

Las tasas de crecimiento para (7) y (8) se refieren únicamente al periodo 1950- 69; y, para (6) , a 1948-69. 
Las tasas de crecimiento para (7) y (8) se refieren únicamente al perí oda 1950-56. 

• •• Las tasas de crecimiento para (6), (7) y (8) se refieren únicamente al período 1957-69 
Fuentes y método: Las tasas de crecimiento fueron estimadas ajustando la siguiente regresión a los datos básicos 

Log Xt "'a + bt . 

En donde Xt se refiere a la variable relevante y tes una tendencia en el tiempo. El coeficiente b identifica a la 
tasa de crecimiento y su e rror standar constituye una medida de inestabilidad . 
Los datos básicos fueron ex tra 'ídos de varias entregas del lnternational Financia! Statistics, publicación del 
Fondo Monetario Internacional y del Banco de la República, Cuentas Nacionales. "Producción primaria" incluye 
agricultura y· minería. "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 recon oc ido es el 
hecho de que, entre 1948 y 19 7 O, hubo 
mayo r inestabilidad en las imp ortacion es 
que en las exportaciones s sea aquella 
m edida con respecto a valo r en dólares o 
a volumen. Obviamente, dicha ines tabi­
lidad no puede ser atribuída únicamente 
a circunstancias externas; las medidas in­
tern as juegan un papel importante en su 
explicación. 

A la luz de los estudios que recalcan la 
dependencia de la economía doméstica 
colombiana sobre el co mercio exterio r, y 
después de confirmar la inestabilidad de 
exportaciones e importaciones , sorpren­
de que sea tan peque i1 o 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 
riti11D de expansión del PIB. De hecho, 
ante tantos trabajos que subrayan una 
estre<;ha relación en este sen ti do, sor­
prende aún más la estabilidad del creci­
miento de las manufacturas en todo el 
período. El componente más inestable 
del PIB es el sector construcción que, 
presumiblemente, es una de las áreas de 
actividad económica menos intensivas en 
importaciones (o exportaciones) 6 . Por 
otra parte, las fluctuacio nes del comercio 
exterior (especialmente de las importa­
ciones) son tanto mayores que las del 
PIB que, se podría argüir, se trata de una 
economía en donde ligeros aj ustes a la 
expansión del PIB son muy eficaces en 
corregir desequilibrios de la balanza de 
pagos. Sin embargo, para el caso colom-

5 Esto también es cierto para otros países 
latinoamericanos. Véase el ensayo, La 
planeación del sector externo en Latinoamérica, 
por Carlos Díaz-Alejandro, Ft;DESARROLLO, 
julio de 1971, págs. 4-14. 

6 Véase Lauchlin Currie, "La limitación de las 
divisas al desarrollo económico : una solución 
parcial al problema, Revista de Planeación y 
desarrollo, Vol. III No.3, octubre de 1971, pp. 
3-24. 
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biano puede descartarse este argum ento, 
aplicable a economías con sistemas de 
com erci o y de pagos rela tivamente libres. 

Este comentari o subraya la influenc ia 
aparentemente margi nal que el comercio 
ex teri or de Colombia tiene sobre la 
expansió n de su PIB. 

Otro resultado (negativo) notabl e es la 
falta de correlación entre el crecimi ent o 
real del PIB para un año dado v el crec i­
mient o de las exportac iones durante este 
y los tres años precedentes . Aún si se 
introduce en la regresión un elemento de 
tendencia, los resultados son poco 
dicientes ya que n o muestran relación 
alguna tanto para 1950-68 como para 
1929-68.7 

En cualquier año, parece qu e, después 
de un mínimo , muy pocas importaciones 
son esenciales para sostener la actividad 
económica s Las importacion es de 
bienes de capital para expandir la capaci­
dad instalada, y las importaci ones de 
bienes de consumo durables y no dura­
bles; pueden ser aplazadas sin mucha pér­
dida para el PIB del año en cuestión. Los 
bienes intermedios, materias primas, re­
puestos, etc.," son renglones más proble­
máticos; pero una economía 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 fórmulas más imagi nati-

7 Se emplearon aquí tres índices de precios de 
las importaciones: d de la CEPAL, para todo el 
período; el que aparece en el International 
Financial Statisticss del Fondo Monetario 
Internacional para los años de la postguerra; y 
el que se presenta en Miguel Urrutia y Mario 
Arrubla, Compendio de Estadísticas históricas 
de Colombia (Bogotá: Universidad Nacional, 
197 O), Págs. 212-13 (calculado por Willian: 
McGreevey). 

8 De hecho, para casi todos los años de aquí se 
estudian, las importaciones colombianas 
estuvieron por encima de este mínimo 
indispensable . 
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vas, reduciendo así (pero no eliminando) 
su efecto negativo sobre el PIB. Además, 
la producción primaria aún constituye 
una buena porción del PIB colombiano. 
Gran parte de este sector tiene poco 
contacto con el sector externo y con 
otras actividades económicas domésti­
cas; junto con muchas ramas los servicios 
y las manufacturas (en especial las arte­
sanías), la actividad primaria conforma 
un fuerte productor de bienes no expor­
tados. 

O. Formación de capital y comerciO 
exterior 

La formación real del capital fijo cre­
ció, entre 1950 y 1969, a una tasa menor 
que la del PIB (línea 8, Cuadro XII-1 ). 
Comenzando a un nivel bajo, la produc­
ción interna de bienes de capital creció 
rápidamente mientras que el sector cons­
trucción se expandió de manera simi lar 
al PIB. Mas, al examinar el período 
19 50-7 O, es evidente que las importa­
ciones de bienes de ca pi tal es tu vieron 
es tancadas 9 . O sea, no hubo una dife­
renc ia importante entre el aumento del 
quántum de importaciones y el de bienes 
de cap ital. 

Como, en 19 50, el 90% de. la inversión 
(maquinaria y equipo) era importado y, 
en 1969, esa partic ipación aún era de 
7 5%, el fracaso en aum entar la capacidad 

9 La serie empleadaa "quántum de 
importaciones de bienes de capital ( 1 )", es la 
utilizada para estimar la inversión fija en las 
cuentas nacionales. El Boletín estadístico para 
América Latina, de la CEPAL, contiene otra 
serie para importaciones de bienes de capital (a 
partir de 1950 y só lo a precios corrientes). El r2 

entre estas dos series es 0.53 (una variable de 
tendencia mejoraría el ajuste). El Banco de la 
República, Informe anual del Gerente a la Junta 
Directiva, XLV y XLVI , presenta una tercera 
serie , también sobre la base de precios en 
dólares corrientes. El r2 entre ésta y la segunda 
serie es 0 .87; y con la primera es 0.51. 

de importar a largo plazo limitó severa­
mente a aquella. Globalmente, la inver­
sión en maquinaria y equipo creció a una 
tasa inferior a la de la población. 

Tal como lo postula la anticuada 
teoría de ciclos económicos, los errores 
standard son al tos para las tasas de crecí ­
miento de todos los componentes de la 
inversió n total. En especial, sin embargo, 
aquell os para maquinaria y equip o, e im­
portaciones de bienes de ca pi tal son los 
más altos; es aquí donde la inestabilidad 
y el estancamiento del comercio exterior 
tienen su mayor impacto. De hecho, hay 
aquí una gran correlac ión entre forma­
ción de ca pi tal e importaciones. Esto es 
sorprendente en cuanto se incluya al sec­
tor construcción, dada la debilidad de la 
industria colombiana de bienes de capital 
durante el período . Así el sector expor­
tado r es el principal proveedor indirec to 
de maquinaria y equipo 10 

E. El Café y sus Fases 

El período 1948-70 cubre una gama 
de experiencias domésticas y externas 
qu e merecen estudiarse por separado. 
Durante es ta época, por supuesto, la na­
turaleza básica del sistema económico 
colombiano permanec ió igual, pero tanto 
los precios del café como las políti cas 
cambiaría y de expo rtac iones fueron sus­
tancialmente distintas entre perí oqos. 

Es fáci l hacer una primera división 
basada en el comportamiento del mercado 
del café : antes y dcspúes de 19 56 . Los 
precios del café exhibi ero n entre 1948 y 
L 956 una fuerte tendencia alc ista que 
elevó en dólares de las espo rtac iones e 

1 0 Para una elaboración de este punto, véase 
Carlos Díaz - Alejandro, Essays on the 
Economic History o{ the Argentine Republic 
(New Haven: Yale University Press, 1970), 
especia lmente las páginas 79-85 . 
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importaciones, el quántum de importa­
ciones y la formación de capital fijo 
(Cuadro XII-1). Entre 1950 y 1956, el 
PIB creció a un ritmo superior al prome­
dio de 1950-1969;·sin embargo, es intri­
gante la incompatibilidad entre.la discre­
ta expansión del PIB y el gran aumento 
de las variables del comercio y de la in­
versión . Una parte de la explicación de 
este contraste es la divergencia entre 
tasas de crecimiento sectoriales. En gene­
ral, las actividades urbanas se expan­
dieron muy rápidamente mientras que el 
importante sector rural progresó lenta­
mente. 

Los años entre 1957 y 1970 presen­
ciaron con dici ones menos favorab les 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 
expansión anual del quántum de impor­
taciones bajó de 10.5% a 1.2%, el aumen­
to del PIB decayó solo de 5 .2% a 4 .8%. 
La desaceleración de la expansión manu­
facturera fue mayor, de 7.3% a 5. 7%, 
aunque menos dramática que la caída en 
el ritmo de aumento de la construcc ión, 
que bajó de 12.9% a 5.3% anual. Estos 
contrastes se acentúan al comparar los 
años 1948-56 con 1956-67; en efecto, 
este último lapso presenció una tenden­
cia descendente del quántum de importa­
ciones, a pesar de la cual el PIB y las 
manufacturas crecieron a tasas respeta­
bles, no muy distintas a las de 
1948-1956. 

Al comparar los períodos pre y 
post-1956, se nota que la inversión, espe­
cialmente en maquinaria y equipo, se 
comporta m ás como las variables del 
comercio que como el PIB y las manu­
facturas. Es notable, ademas, la disminu-
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ción en la expansión de la producción de 
bienes de capital, aunque su crec¡imiento 
se mantiene a ritmos mu y altos. 

F. La política eco nómi ca y sus fasés: 
Antes de la caída 

Si bien la tendencia de los precios del 
café permite identificar al aii.o 1956 
como la línea divisoria crítica de la histo­
ria económica co lombiana de la post­
guerra, no existe un criterio único y 
simple para subdividir las dos fases prin­
cipales. Una mirada cuidadosa a los cam­
bios en la política económica indicará 
que estos fueron afectados por muchos 
factores. 

El Cuadro XII-2 presenta subdivi­
siones de los períodos anterior y poste­
rior a 1956. Allí, las últimas tres subdivi­
siones concuerdan con las presidencias 
bajo el Frente Nacional; estas, a su vez, 
están precedidas por dos subfases coftas 
(1957-58 y 1955-56) y por el lapso 
19 50-54. A continuación se resumen las 
características de estas subdivis iones .. 

La depresión de los aii.os treinta puso 
fin a una era de relativo liberalismo 
económico en Colombia. En 1931, el go­
bierno instauró amp li os controles cam­
biarías y de importaciones que nunca 
después han sido abandonados completa­
mente. Pero las restricciones cuantitativas 
no constituyeron la única respuesta del 
gobierno a la crisis, pues entre 1929 y 
1935 la tasa de cambio subió de$ 1.03 a 
$ 1.78 por dólar. Al emplear un índice 
( 1963= 100) de la tasa real de cambio (la 
tasa nominal ajustada a cambios en los 
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 
índices de costo de vida 11 . Esta deva­
luación real constituyó el preludio de la 
que siguió a la caída de los precios del 
café después de 1956; de hecho, el índi­
ce de la tasa real de cambio para impor­
taci ones no llegaría nuevamente al nivel 
de 1935 sino hasta 1958. 

La recuperac ión de los precios del café 
y la segunda guerra mundial, con sus se­
cuelas, p arecen haber inducido al gobier­
no a no interferir con la tasa de cambio, 
qu e se mantuvo casi constante entre 
1935 y 1948. El índice de la tasa real 
para importaciones, que se hallaba a un 
nivel de 101 en 1935, bajó a 80 en 1939, 
a 63 en 1945 y a 59 en 1948. Pero, a 
pesar de leves ajustes a la tasa nominal, el 
índice bajó aún más, a 54, en 1950, o sea 
su nivel de 1929. Al igual que en otros 
pa íses latinoame ricanos, el decenio de 
1950 comenzó en Colombia ex istiendo 
tasas de cambio que lentamente se ha­
bían "sobrevaluado", al congelarse las 
tasas nominales mientras el ritmo de 
inflación era superior (aunque no muy 
superior) al de los Estados Unidos. 

Los primeros años de la postguerra, 
h asta 19 54, han sido carac terizados 
como una época de prosperidad. La 
L:EPAL ha es tim ado que el crecimiento 
anual del PIB real durante 1945-50 fue 
de 5.2%. Esta prosperidad dirigida por el 
café, y ayudad a por la devaluación más 
silenciosa e inesperada de la postguerra, 
en marz o de 195 1 (que llevó a un 
aumento del 28% en la tasa no minal de 

11 Los datos básicos para ·estos cálculos se 
. extrajeron de Urrutia y Arrubla, op.cit. págs. 82 
y 158; DANE, Boletin mensual de estadistica, 
No 226 (1970) , págs. 115-189 , y Council of 
Economic Advisors, Economic Report o( the 
Presiden/ (Washington : U.S. Govemment 
Printing Office , 1970), Cuadros estadísticos. 
Debe agregarse que los índices de precios 
colombianos son muy aproximados . 

cambio), estuvo acompañada por una 
reducción de los controles de cambio y 
de i{nportaciones. Así, a pesar de una 
tasa real para importacion~s bastante 
menor que las de la década de 1930, se 
eliminó a principios de 1954 la lista de 
prohibida importación y se estableció el 
más libre régimen de importaciones visto 
en el país desde 1929. Parece, no obstan­
te, que los controles de importaciones 
fueron utilizados, aún durante esos años, 
de manera ad hoc para fines proteccio­
nistas. 

A mediados de 1954, los precios del 
café sufrieron un fuerte descenso (aun­
que permanecían a niveles históricos ele­
vados). Este fenómeno 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 liberación 
de importaciones y pagos fue suspendida 
a fines de 1954 y, una vez más, los con­
trol es fueron for talecidos, mientras que 
las autoridades se mostraban renuentes a 
devaluar radicalmente. 

Primero se fijó, a principios de 1955, 
un impuesto de timbre a las importa­
ciones, ajustado según el grado de "nece­
sidad" de estas. Luego, en mayo, se esta­
bleció un mercado libre de divisas, en 
donde deberían adquirirse los dólares 
para finan ciar las importaciones menos 
esenci~les y gran parte de las compras de 
servicios al exterior. La mayoría de las 
exportaciones menores también se bene­
ficiaron de la nueva tasa de cambio. Esta, 
a su vez, flu ctu aba considerablemente; y 
apareció también una gran brecha entre 
ell a y la · tasa ofic ial. Durante 1955 y 
1956, los controles aumentaron en com­
plejidad y, se dice, en la arbitrariedad de 
su m anCJO. 

Si bien el co mercto de bienes perma­
neció a niveles altos durante 1955 y 
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19 56, el crec imi ento del PIB b ajó a pesar 
de qu e se m antuvo el ritm o de expansión 
de las manufacturas (Cuadro XII-2). La 
tasa de formación de capital, ayudada 
po r imp ortac iones mas ivas , alcanzó en 
1955-56 su más alto promedi o para el 
período 19 50-70: 24% del PIB. En espe­
cial, fu e no table el ritmo de inve rsión en 
m aquinari a y equipo . El Cuadro XII-2 
también muestra qu e, a pesar de ex istir 
un mercado libre de divisas para algunas 
impo rtac iones, la tasa de cambi o prome­
di o real p ara impo r tac iones disminuyó 
en 1955 -56 con relac ió n a 1950-54; sin 
emb argo, la tasa real para exp ortac iones 
menores aumentó . No obstante, el alto 
vo lum en de imp o.r: tac iones contribuyó 
mu ch o a frenar tendencias inflacio na rias . 

G. La política económica y sus fases: La 
crisis de 1957-58 

Duran te los primeros meses de J 9 57, 
la situac ió n eco nómica era mo tivo de 
alarm a. Las malas no ticias las co nsti tuían 
el crec iente a traso en los pagos int erna­
cion ales, la fuga de cap itales, el fortalec i­
mi en to de las res tricc iones a las imp orta­
c iones, e l crec iente u so de crédi to banca­
ri o para fin anc iar dé fi c its, as í co m o 
también un a po lítica exp ansioni sta de 
crédito , p res iones infl ac ionari as , aum en­
tos en el tip o de cambi o del :nercado 
extraoficial, es tancami ento de la produc­
ción real y , p or último, pero n o menos 
impo rtante, de teri oro en los prec ios. de l 
café . En mayo de 19 57, u n gobie rn o 
militar p rov isi onal heredó del General 
Roj as Pinill a las ri endas del poder, y , al 
m es sigui ente, inic ió un programa de es­
tabilizac ión. 

El programa simplifi có la es truc tura 
de tipo de ca mbi o múltipl e desarro ll ada 
e n añ os anteri o res, reempl azándo la por 
dos tasas f1u c tu antes. El nu evo mercad o 
d e ce rtifi cados de cambi o deb er ía abar­
car la mayorí a de las t ransacc iones de 
bi enes, in cluyendo expo r tac iones meno-
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res , y de algun os servicios ; el m e rcado 
libre se limi taría al capital no regis t rad o 
y a la mayo ría de los servic ios . Ad em ás 
se introduj eron vario s gravámenes a las 
exportac ion es. Fue es ta la segunda vez 
durante la década de 1950 que una sim­
plificac ión del sistema de t ip o de cambi o 
múltiple ll evó a una re ducción en la tasa 
no m in al para expor tac iones men ores . 
Antes d e la devaluac ión y reforma cam­
biarí a de marzo de 19 5 1, las exp orta­
ciones me nores (excluye ndo cu eros, oro 
y b an an o) se regían po r la tasa nominal 
fluctuante del certificad o de cambi o, qu e 
a fin es de 1950 es tab a a u n nive l d e 
$ 3.20 por dó lar. Despu és de marzo de 
19 5 1, y hasta qu e se introduj ero n las 
lice nc ias de expo rtac ión en agos to de 
19 52, la tasa nomin al para las exp o rta­
c iones men ores disminuyó a $ 2.50 . 
Igu almente, antes de junio de 195 7, la 
m ayoría de las expo rtac iones menores se 
regía po r el t ip o de camb io lib re, cu yo 
valor nomin al llegó a $ 7.00 en abril de 
ese añ o . Hac ia julio de 1957, sin emb ar­
go, la tasa apli cabl e a las expo rtac ion es 
era la del mercad o de certifi cados , qu e se 
h allab a entonces a un nive l de$ 4 .80. La 
modifi cac ión neta rea l co n tra las exp or­
tac iones menores fu e aún mayor, en 
razón de una ace lerac ión en el ritmo de 
infl ación y del es tabl ecimi ento de gravá-

menes a las expo rtac ion es pa ra cub rir el 
se rvi cio de la deuda acumul ada duran te 
1955- 1956. Parece, entonces, que la bú s­
qu eda de simplicidad en la es tructura d el 
mercado ca mbiari o fue emprendida fre­
cu en te mente a expensas de los incentivos 
a las expo rt ac iones menores. Políti ca­
mente, era much o m ás fác il reduc ir es tas 
tasas qu e aum en ta r las co rrespo ndi en t.es 
a las importac ion es y al ca fé . Funciona­
rios col o mbi anos y ex tranj eros, qui enes 
mantuvieron un a adh es i(m , admirabl e en 
té rmin os legales pero desacer tada en 
térmi nos econúm icos, a los acuerdos de 
Bre t ton Woods, tambi én ex presaban de 
vez en cuando p reocupac ió n porqu e las 
t as a s " exces iv as" para ex por tac iones 



CUADRO XII - 2 
INDICADORES PR I NCI PALES DE L A ECONOMIA COLOMBIANA, 

INCLUYENDO ALGUNAS VARIABLES REFERENTES A LA 
IMP LEMENTACION DE LA PO LITICA 

A. lndices del comercio exterior 
(los promerios para el total 

del periodo 1950- 70 son 
iguales a 1 00) 
1. Exportaci ones de bienes 

(dólares corrientes) 

2. Exportaciones de café 
y petróleo (dólares 

corrien tes ) 

3. Otras exportaciones 
(menores) (dólares 

cor rientes) 

4 . Precios del café en 

dólares 
5. Quántum de exportaciones 

de café 
6. Importaciones de bienes 

(dólares corrientes) 

8. Tasas anuales de crecimiento 
del PI 8 y de sus componentes 
(po rcentajes) 
1. PIB 
2. Producc ión primaria· 

3. Manufacturas 
4. Construcción 

5. Servicios: Clase 1 
6. Servicios: Clase 2 

C. Formación de capital fi jo 

como porcentaje del PI S 

(a precios de 19581 
1. En construcción y 

ed ificación 

2. Maquinaria y equipo 

3. Tasa marginal capital/ 
producto (global), 
con retraso de un año 

D. Tasas de cambio real a 
precios de 1958 (pesos 
por dólar) 
1. Tasa cafetera de tacto 

2. Tasa p romedio para im· 
portaciones 

3. Tasa neta pa ra expo r­
taciones menores 

E. Movimiento porcentual 
anual de los prec ios 
1. Precios al por mayor 
2. Precios al consumidor 

(PROMEDI OS ANUALES) 

1950 
a 

1954 

99 

109 

35 

11 7 

92 

88 

5.6 
2.9 
7.1 

13.6 

9. 1 
4 .1 

20. 1 

8.8 
11.3 

3.4 

4.2 

6. 1 

7.9 

6 .6 
10.6 

1955 
y 

1956 

112 

122 

58 

13 1 

94 

12 1 

4 .0 
3.2 
7.0 
5.5 

2.4 
5 .0 

23.9. 

10.4 
13.5 

6 .1 

4.5 

5.7 

9.9 

4.7 
- 1.2 

1957 
· y 

1958 

93 

98 

59 

111 

88 

80 

.2.3 
4.5 
4 .5 

- 4.2 

- 2.3 
3.8 

16.5 

9.7 
6.8 

8.6 

5 .3 

8.7 

9 .7 

20 .8 
14.9 

x Se refiere al periodo 1 967 - 69 únicamente. 

1959 
a 

1962 

88 

90 

72 

83 

106 

92 

5.5 
3.1 
6.8 
6 .2 

8.2 
5.2 

18.2 

9.8 
8.4 

3.2 

5.2 

8.9 

11 .2 

5.8 
5 .6 

1963 
a 

1966 

97 

94 

11 8 

87 

103 

101 

4 .6 
2.7 
5 .5 
2 .3 

5.9 
5 .7 

16.2 

8 .5 
7 .7 

3.6 

4.7 

8.4 

11 .7 

17.4 
18.3 

1967 
a 

1970 

115 

95 

234 

88 

111 

122 

5.6' 
5.1' 
5.7' 

13.4' 

5.4* 
5.0' 

16.9' 

10.1' 
6.8' 

3.0' 

5.0 

10.3 

12.1 

6.9 
7 .7 

Fuentes y metodol ogía empleadas: Los datos del comercio exte r ior y de las cue ntas nacionales se obtuvier on de 
la misma manera que para el Cuadro No.XII - 1. La "tasa cafetera defacto" se calculó comparando los p recios 

del grano e n Colombia y en Nueva York , teniendo en cu enta tos costos de transporte. La "tasa promedio para 

importaciones" se obtuvo de datos publicados por el Fo n do Moneta ,.; o I n ternacional, op. cit., y de las cuentas 

naciona les elabor adas por el Banco de la República. La ''tasa neta para exportac iones menores'' se calculó 

teniendo en cuenta los impactos del Certificado de Abono T r ibutar io y del Plan Vallejo. Los datos sobre precios 

se ext rajeron de la información publicada por el Fondo Monetario Inter nacional, op. cit. 
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menores pudieran fomentar la ineficien­
cia, aunque la protección arancelaria se 
mantenía a niveles alt os y persistía una 
escasez de divisas. Las medidas de estabi­
lización de 195 7 subrayan también un 
problema de política económica que per­
siste, aunque en menor grado, actual­
mente. Uno de los problemas prioritarios 
entonces era controlar la expansión del 
crédito interno. Esto se logró con dificul­
tad, pues en aquella época el gobierno ni 
siquiera tenía pleno control del Banco de 

· la República. Ciertos grupos poderosos 
de la banca y la Federación Nacional de 
Cafeteros pudieron, dentro de algunos 
límites, evadi r la acción para ajustar el 
crédito . Así, a partir de junio de. 1957, 
aumentó el uso de los requisitos previos 
de importación, tanto para reducir la 
demanda por importaciones, como para 
controlar la oferta monetaria. Y, en la 
medida en que crecieron los depósitos, el 
gobierno se encontró más y más "acorra­
lado" en una engorrosa situación. La pre­
sión del grem io cafetero resultó en un 
aumento del tipo de cambio efectivo real 
para el café (18% entre 1955-56 y 
1957c58), aun ante malas perspectivas en 
el mercado mundial del grano. El ante­
rior es un ejemplo de las dificultades 
políticas 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 
f.acto 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 estab ili­
zación resolvió muchos de los problemas 
económicos de corto plazo antes de la 
posesión 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 heredaría, en 1970, al 
igual que el Presidente Lleras Camargo, 
en 1958, una situación económica relati­
vamente despejada. 

Por otra parte, el plan de estabili­
zación de 19 57 no pudo reducir el ritmo 
de inflación (15-21 % en 1957-58). Dada 
la magnitud de la devaluación de la tasa 
para importaciones, y dados lo inade­
cuado de las herramientas de la política 
monetaria y el grado de ajuste que se 
pretendía lograr en la economía, esas ta­
sas de inflación no son exorbitantes, si 
bien estaban declinando cuando se pose­
sionó el Presidente Lleras Camargo. El 
tipo de cambio real para importaciones 
aumentó en un impresionante 53% entre 
1955-56 y 1957-58 (Cuadro XII-2}. La 
austeridad en materia de importaciones 
llevó el precio promedio en dólares de 
éstas en 1957-58 a dos tercios de su nivel 
de 1955-56; las restricciones a la impor­
tación de bienes parecen haber sido muy 
severas, y la tasa de inversión, medida 
como un porcentaje del PIB a precios de 
19 58, disminuyó 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 población; .de hecho, 
lo notable es que esa tasa no haya dismi­
nuído más. Curiosamente, la construc­
ción y algunos servicios se comportaron 
menos favorablemente que las manufac­
turas intensivas en importaciones. Por 
suerte, las cosechas parecen haber sido 
buenas durante el período de estabiliza­
ción. 

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 lo_s menores ingresos _por con­
cepto de café, hub o, durante 1957-58, un 
superávit en cu enta corriehte que, auna-
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do a los préstamos oficiales a corto pla­
zo, se destinó 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 país desde 195 7. Esta dramá­
tica austeridad preparó el escenario para 
que el país fuera considerado como la 
''vitrina de la Alianza para el Progreso". 

H. La política económica y sus fases: 
Tres presidencias 

La coordinación de los diversos instru­
mentos de la política cambiaría fue tarea 
difícil durante 1950-70, ya que cada 
herramienta era celosamente controlada 
por unidades burocráticas separadas. A 
menos que el presidente mantuviera un 
estricto control personal del conjunto de 
instrumentos, el resultado probable era 
una serie de políticas contradictorias e 
inestables. La coordinación entre políti­
cas económicas externas e internas era, 
por supuesto, aún más complicada. El 
primer plan de desarrollo colombiano 
fue elaborado durante el último año de 
la administración Lleras Camargo y eva­
luado en julio de 1962 por el Comité de 
los Nueve de la Alianza para el Progreso 
12 • La administración Valencia, que 
asumió el poder un mes después, lo igno­
ró calladamente. Así, Colombia no em­
prendió nuevamente una planeación seria 
a largo plazo sino hasta 1966. 

Otro comentario general debe hacerse 
en lo que resp ecta al ambiente sociopo­
lítico dentro del cual se adoptan en 
Colombia medidas sobre el sector exter­
no. Aunque desde l958 el país ha sido 
gob e rnado por regímenes constitu­
cionales, y aunqu e hasta 1953 había 
gozado de un a larga tradición en este 

1 2 El informe del Comité de los Nueve, 
distribuído por la Unión Panamericana, se 
intitulaba Evaluación del programa General de 
desarrollo económico y social de Colombia. 

sentido, ·~u sistema político lo controla 
un "poder de élites" 13 . si bien este 
"elitismo" ha declinado gradualmente en 
el último decenio. La distribución del 
ingreso es muy sesgada; se estima que, en 
~ 9 61, el 1 0% más alto de los perceptores 
de ingreso recibía 42% del total del in­
greso personal, mientras que el 50% más 
bajo recibía apenas 18% 14

. En 1962, 
sólo el 34% de la población entre 5 y 19 
años de edad asistía 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 más pobre de la pobla­
ción ha participado en cierta medida del 
progreso económico de los últimos dece­
nios. Por lo tanto, este grupo no es indi­
ferente ante lo que suceda en la econo­
mía. Sin embargo, muchas de las 
políticas aquí examinadas inciden solo 
marginalmente en el bienestar de las 
masas colombianas. Además, 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 políticos, 
los funcionarios nacionales y extranjeros, 
y los grupos de presión, quienes tienen la 
palabra en estos asuntos y quienes están 
más sujetos a beneficiarse o perjudicarse , 
según se actúe sobre estos problemas. 

La administración Lleras Camargo. La 
Presidencia de Alberto Lleras Camargo se 
inició dentro de un clima de buena 

13 Véase R .Albert Berry, "Algunas implicacio­
nes del poder de élite en el desarrollo económi­
co en Colombia", DANE, Boletín mensual de 
estadística, No. 242, septiembre de 1971. 

Urrutia muestra que "el grado de concentración 
del ingreso encontrado en Colombia se compara 
desfavorablemente con casi cualquier otra esta­
dística conocida en este campo". 
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CUADRO Xll-3 
COLOMBIA: BALANZA DE PAGOS, 1957-69 

(Promedios anuales, en millones de dólares corrientes) 

Exportaciones de café 
Exportaciones de productos del petróleo 
Oro en bruto y acuñado 
Otras exportaciones de bienes, incluyendo las no registradas 
Exportaciones de bienes, F.O.B. 
Importaciones de bienes F.O.B. 
Balanza comercial 

Ingresos por transporte 
1 ngresos por turismo 
Otros ingresos por servicios y transferencias 
Egresos por transporte 
Egresos por turismo 
Otros egresos por servicios y transferencias excluyendo 
ingresos por inversiones 
Servicios netos excluyendo ingresos por inversiones 

Pagos netos de ingresos por inversiones 

Balance en cuenta corriente 

Capital privadonetoalargo plazo 
Capital privado neto a corto plazo 
Obligaciones comerciales privadas y crédito neto de 
bancos comerciales 
Empréstitos netos y capital oficial 
Errores y omisiones 
Capital neto "autónomo" 

Préstamos netos y créditos recibidos por el Banco de la Rep. 
Cuenta neta del Fondo Monetario Internacional 
Oro y cambio extranjero del Banco de l<1 República, excluyendo 
riesgos de acuerdos de pagos 
Capital neto "compensatorio" 

1957 
a 

1958 

378 
69 

124 
570 

-418 
153 

na 
na 
na 
na 
na 

na 
-38 

-44 

71 

-13 
-8 

-104 

-34 
-159 

97 
3 

-12 
88 

1959 
a 

1962 

317 
70 

107 
494 

-492 
2 

na 
na 
na 
na 
na 

na 
-41 

-47 

-85 

29 
5 

4 
25 
16 
79 

-18 
8 

17 
7 

1963 
a 

1966 

366 
79 
11 

106 
562 

-537 
25 

58 
26 
41 

-85 
-46 

-85 
-91 

-80 

-146 

107 
12 

19 
44 

-42 
140 

8 
3 

-4 
7 

1967 
a 

1969 

352 
51 

7 
203 
613 

-576 
37 

78 
48 
71 

-106 
-63 

-100 
-72 

-125 

-160 

106 
- 15 

22 
91 

6 
210 
-29 

16 

-38 
-51 

Fuentes y Método: Cifras adaptadas .del Balance of Payments Yearbook, del Fondo Monetario Internacional, 
varias entregas. En donde no había 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 acumulación de reservas. Nótese que "capital privado ·neto a largo 
plazo" incluye préstamos recibidos por el sector privado colombiano de instituciones como el Banco Interna­
cional de Reconstrucción y Fomento , y de 1 a Agencia 1 nternacional para el Desarrollo . 
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vo luntad nac ion al e internac ional y baj o 
una atmó sfera favo rable en el sec tor ex­
terno a co rto plazo, gracias al p rograma 
de austeridad de 1957-58. Ex istía ahora 
el deseo de retornar a tasas m ás altas de 
crecimiento y a una m origerac ión de los 
contro les sobre importac iones y crédito. 
Como indica el Cuadro XII-2, se alcanza­
ron, en efecto, tasas más altas de expan­
sión del PIB, y las exportaciones de 
bienes, aunque infen ores al nivel d e 
19 55-56, aumentaron p or encima de los 
bajos niveles de 195 7-58 y fuer on com­
parables al pro medi o para 19 50-54. Lo s 
precios del café , sin emb argo , continua­
ron disminu yendo ; su promedio para 
1959-62 fu e inferi or en 37% al nivel al­
canzado en 1966-56. Por o t ra , la inicia­
ción de los desembo ls os de la Alianza 
para el Progreso ayudó a equilibrar la ba­
lanza de pagos durante 1961 y 1962. 

La liberación en el o to rgamient o de li­
c e n c ias de importac ió n (iniciada en 
195 9) estuvo acompañada p or una relati­
va inm ovilidad de la tasa promedi o de 
cambio aplicabl e a las imp ortac iones. 
Al 9un os intentos de ajustar gradual­
mente esta tasa (buscando una eventual 
urrificació n d el mercad o de certificados 
con el mercad o libre) fu eron luego aban­
donados discre tamente . La tasa prome­
dio para imp ortac iones, a precios reales 
d e 1963, disminuyó de$ 10.10 en 19 58 
a$ 9.20 en 1959, a$ 9.10 en 1960 y a 
$ 8 .70 en 1961. Los temo res de revivir 
pres iones inflac ionarias impidieron que 
se ajustara co n más vigor la tasa aplicable 
a las impo rtac iones. Y, en e fec to, la in­
fl ac ió n se mantuvo a un ritmo inferi o r a 
6% anual en tre 1959 y 1962 . 

El tip o de cambi o ne to real apli cabl e a 
las exp o rtac iones men ores, . sin emba rgo , 
perm aneció a niveles sup eri ores a los del 
período 195 0-58, y ll egó a un nivel bas­
tante alto a fin es d e 196 2. Durante es ta 
ép oca se es tabl ec iero n fu ertes in centi vos 
fi scales a firm as expo rtadoras, mi entras 

que c iertos programas de prom oción de 
productos agrícolas esp ec íficos (algodón, 
etc. ), emprendido s inicialmente para sus­
tituir imp ortac ion es , co menzaron a dar 
resultado en términ os de nuevas exporta­
ciones. Las expo rtac iones de azúcar y de 
tab aco rec ibieron tambié n un fuerte es tí­
mulo a raíz del bloqueo a las exp o rta­
ciones cuban as. Y una fu ente d e alenta­
d oras p erspec tivas para las exp ortac iones 
colombianas fue la creación d e la Asocia­
ció n La tinoamerican a de Libre Comercio 
(ALALC) en 1960. 

El tipo de cambi o más favo rable apli­
cado a las expo rtac iones m eno res fu e el 
resultado de su unificación con el tipo d e 
cambio libre a partir de 19 59. Es te, sin 
emb argo, tuvo poco movimiento; su va­
riac ión absoluta pro medi o trimes tral fue 
d e solo 6% en los 16 trimestres entre 
19 59 y 1962. Ni la magnitud, ni la con­
tribución hac ia la estabilidad , si la hubo , 
de la esp orádica intervenc ió n d el Banco 
d e la República en el me rcado libre son 
enteramen te cl aras durante es te pe ríodo . 

En los primeros meses de 1962, las 
pres iones sob re la balanza de pagos se 
ace ntuaron hecho deseable no des! igado 
d e 1 a rápida presentac ión que hizo 
Co lombia de su pl an de d esarro ll o ante la 
ali anza para el Progreso . Pero la expan­
sión de la ayuda ex terna y de las exp o r­
tac ion es menores fu e insu fic ien te an te la 
creciente demanda p or impo rtac iones. 
La tende ncia de 19 59-61 h ac ia una libe­
rac ión de las li cencias de importac ión fu e 
frenada a principi os de 1962, y durante 
ese ú 1o las res tri cc iones fu eron fortale­
cidas . La situ ac iún se co mplicó en agos to 
con la iniciac ión del gobi erno de Guill er­
mo Leó n Valenc ia, hombre ele admirabl e 
talento y co raje, pero no mu y interesado 
en temas econó micos, prec isam ente en 
un a época en qu e la situac ió n ne red acl a 
exig ía un je fe de estad o con ape tito in sa­
ciabl e por asuntos fin anc ieros . 
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La administración Valencia. El 17 de 
noviembre de 1962 todas las importa· 
ciones fueron incorporadas a la lista de 
prohibida importación y, durante aproxi­
madamente un mes, fueron suspendidas 
las licencias. El 20 de noviembre, el certi­
ficado de cambio aplicable a la mayoría 
de las importaciones fue devaluado de 
$ 6.70 a$ 9.00 por dólar. Los recuerdos 
de esta devaluación, llevada a cabo en 
medio de un desorden financiero y sin 
un programa político-económico com­
pleto, jugarían luego un papel importan­
te y obstaculizarían los futuros esfuerzos 
de liberación. Las razones del fracaso de 
esta devaluación merecen un tratamiento 
aparte; basta anotar aquí que la fuerte 
inflación de principios de 1963 eliminó 
prácticamente todos los incentivos de la 
medida. En efecto, para 1963 la tasa real 
promedio de cambio para las importa­
ciones fue solamente 2% superior•a la de 
1962 y, por supuesto, inferior a los nive­
les de 1958-60. Es más, en enero de 
1963, en un desacertado intento de lo­
grar "estabilidad", el Banco de la RepÚ· 
blica fijó 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 expec tativas .de 
una liberación de importaciones después 
de la devaluación permanecieron débiles, 
y no pasó mucho tiempo sin que surgie· 
ran rumores de una nueva devaluación. 
Casi dos años después (octubre de 1964), 
el Banco de la República, hallándose cor· 
to de reservas, ce.só de intervenir en el 
mercado libre. El otorgamiento de !icen· 
cias de importación se hizo más estricto 
y, el lo. de diciembre se suspendí<'> por 
90 días la lista de libre importación 
(excepto las provenientes de la ALALC) 
El Presidente, sin embargo, recordando 
la devaluaciún de 1962 y hallándose en 
una difícil situaciún política, no estaba 
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dispuesto a considerar la posibilidad de 
una nueva devaluación. Así, se deterioró 
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, prosiguió la 
tendencia a reforzar las restricciones a las 
importaciones; aparecieron entonces 
nuevas listas de prohibida importación y, 
el 5 de mayo, aun las importaciones pro­
venientes de países miembros de la 
ALALC fueron sometidas a licencia pre­
via. La tasa de cambio libre pasó de 
$ 10.00 en octubre de 1964 a cerca de 
$ 19.00 en junio de 1965; una vez más, 
el gobierno consideró que esto constituía 
una retribución 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 regían 
por una tasa de$ 9.00 por dólar. 

Una vez estab lecido, el $13 .50 se con­
virtió en cifra mágica. Se dice que el Pre· 
sidente fue convencido de que una trans­
ferencia gra.dual de las importaciones de 
la tasa ("preferencial") de $ 9.00 a la 
tasa ("intermedia") de$ 13.50 constitui­
ría una revaluación relativa al tipo de 
cambz'o libre, el cual subió a más de 
$ 19.00 enjuli o y agosto de 1965 ante la 
difusión de rumores sobre una nueva 
devaluación. 

En septiembre de 1965 se anunció 
este plan y !a tasa de$ 13.50 comenzó a 
apl icarse 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 significó el comienzo del 
más ambicioso esfuerzo de liberaci<'>n en 
la historia económica colombiana de la 
postguerra. El programa avanzó a pasos 
agigantados de manera que, hacia sep-
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t iembre de 1966, cas i tod as las imp orta­
c iones se regían por la tasa de$ 13.50 y 
h abían sid o eximidas del requi sito de 
licencia previa . Ad emás , se ajustaron 
muchas ta ri fas, princ ipalm ent e hac ia arri­
b a, p ara ab ordar es ta nueva situac ió n cas i 
única en la hi storia econó mi ca de Colom­
bia después de 1929. La administrac ión 
Valencia, que debutó con un a devalu a­
ció n es tru endosa y que pasó po r diferen­
tes act itudes fr ente a la po lít ica comer­
c ial, terminó con un gran auge de las im­
po r tac ion es de bien es. Estas pasaron de 
US $ 111 mill ones en el tercer trim es tre 
de 1965 a US $ 193 millones en el tercer 
trimestre de 1966. 

Entre 1963 y 1966 disminuyó la tasa 
de crecimi en to del PIB (véase Cuadro 
XII -2). Los ritmos de expansión d e las 
manufacturas , la construcció n y los servi­
cios (Clase 1) experimen taron las baj as 
más no tables, si bi en los valo res de las 
exp ortaci ones e impo rtac iones fu eron un 
tan to m ás al tos qu e los bajos niveles de 
1959-62. A pesar de las vac ilac iones en 
to rn o a un a p olítica de ince n tivo s, las 
expo rtac ion es m eno res continu aro n cre­
ciendo . La tasa de formación de capital 
di sminu yó, aunque más de la construc­
ció n qu e de la maquinari a y equip o . La 
tasa pro medi o de inflació n fu e unas tres 
veces sup eri o r a la registrad a durant e los 
cu atro añ os anteri o res. 

La administración Lleras R estrepo. El 
gobierno del Pres idente Carl os Lle ras 
Res trepo, inic iad o en agosto de 1966, 
co ntinu ó ini cialmente el programa de 
liberac ión de imp ortac iones . En el pri­
mer se mes tre de 19 66, la balanza de 
pagos, favo rec ida por nu evos emprés ti ­
tos, parecía es tar en condi c iones razo ­
n ablemente buenas. Entre agos to de 
1965 y juli o de 1966, el tipo ele cambi o 
libre había b ajado de $ 19 .20 a $ 16.00. 
S in emb argo , en el tercer t rimest re de 
1966 , vari os fac tores (ca ída en los p re­
c ios de l ca fé , alto nive l de impo rtaciones, 

etc .), gene raro n dudas acerca de la viabi­
lidad del pat rón vigente de tipos de cam­
bi o y libertad de imp ortar. Al gun os 
ac ree dores extern os pedían una nu eva 
d evalu ac ió n , arguyend o que, al inic ia rse 
el pro gram a de liberac ió n en 1965, el 
go bierno se había comprom e tido a conti ­
nuar devaluand o si c ie rtos obj e t ivos (re­
lac ion ados princ ipalmente co n el nivel de 
las reserv as d e divisas ) n o eran alcanza­
d os , y que di cho fracaso había ocurrid o 
en septiembre de 1966. Luego , los ac ree­
do res anunciaron qu e la ayud a fin anciera 
al pa ís se re tendría a m en os que el go­
bierno devaluara. 

El nuevo gobierno pidió que se le con­
cedi era tiempo para lograr un firm e con­
tro l de los mecanism os mo ne tarios y fi s­
cales , haciendo n o tar la na turaleza fo r­
tuita del desce nso en los ingresos p o r ex­
portac iones y prediciendo que la deman­
d a p o r imp o rtaci on es disminuiría d es­
pués del auge resul tante de la liberac ió n . 
Ad emás, sos tenía el gobi erno, el pro pós i­
to de la ayud a ext erna e ra preci samente 
el de asistir en la soluc ió n de esos probl e­
mas , lu ego ningún mo tivo simpl emente 
cu antitativo debía inducir a una deva­
lu ación. Los recuerdos de la desas t rosa 
devalu ac ió n d e 1962 es taban mu y pre­
sentes en el pensami ento de la nu eva 
administrac ión. Finalm ente, el 29 de no­
viembre d e 1966, el Pres idente Lle ras 
Restrepo anunció al país su rechazo a las 
ex igencias del grupo d e acreedo res, y la 
te rminac ió n del programa de lib erac ió n y 
d e las operac ion es del mercado libre de 
divisas . Anun ció, po r el co n tra ri o, co n­
trol es r ígidos de cambi os y de precios. 

El pres idente y sus aseso res inm edia ta­
me nt e se d edicaro n a preparar lo qu e 
se ría el Decreto-Ley 444 d e Marzo 22 de 
1967 . Est a m edida reestructuró la totali­
dad del sistema de co me rcio y pagos, y 
ha con t inu ado siendo la d ispos ició n cl ave 
en es te camp o hasta hoy, dándo le al pa ís 
su más largo período (d esde 1 945 ) d e 
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estabilidad en la poi í ti c a del gobierno. 
Uri · elemento primordial de las nuevas 
medidas fu e la poi í tic a de pequeñas y 
fr ecuentes devaluac iones en el mercado 
principal de certificados con el fin de 
evadir los peligros de poca movilidad en 
las tasas principales y de volatilidad en el 
tipo de cambi o libre. Aquella habÍa lleva­
do a crisis de bal anz a de pagos y a deva­
luaciones traumáticas ; est a había propi­
ciado en el pasado ines tabilidad y un a 
serie de dist orsiones en el comercio exte­
ri or. El mercado libre fu e sustituído por 
un mercado controlado de capital, cu ya 
t asa fij ada en $ 16.3 0 po r dó lar; y cuan­
do , en junio de 19 68, la tasa del mercado 
de certi ficados de cambio alcanz ó ese 
nivel, los dos mercados fueron unifica­
d os. 
El Decre to-Ley 444, además, mantuvo 
l as regulaciones cambiarias espec iales 
p ara el' petróleo y la minería , as í como 
también para o tros rubros de menor sig­
ni ficació n , aunque por o tra parte intro­
duj o un cambi o sutil pero importante en 
el t ratami ento de las exportac iones de 
café . Las divisas cafet eras recibirían en 
adelante la misma tasa principal de las 
importac iones y expo rtac iones menores, 
m enos un impuesto ad-valorem, fij ado 
primero en 23% y luego reducido a 20%. 
An te ri ormen te, las expo rtac iones de café 
se regían por una tasa de cambi o fij a es­
pecial. 

El Decre to- Ley 444 reemplazó a los 
incentivos fiscales a las expo rtac iones 
menores po r el sistema más simple y ge­
neral del certi ficado de abo no tributario 
(CAT). El CAT , o to rgado a las ex po rta­
ciones men ores , se fij ó en un 15% del 
valo r en pesos de las mismas y podía ser 
usado para pagar impues tos un año des­
pués de su fecha de emisió n 1 s . Estos 

1 s A fines de 1970, el per íodo de madurez del 
CAT fue reducido de un año a nueve meses. 
Posteriormente, a fines de 1971, se estableció 

un período de madurez ''diferencial": tres 
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certificados podí an ser negociados hbre­
men te y est ab a)\ exentos de- impues tos. 
La nueva ley creó tambi én el Fo ndo de 
Prom oc ión de Exportac iones (PROEX­
PO), o torgándol e amplios pode res y atri­
buciones. En el área general del co ntrol 
de cambios y d e impo rtac iones, el Decre­
to-Ley 444 co mpatibilizó una seri e de 
medidas anteriores. Se fij aron , po r ejem­
plo, reglas es trict as sobre la negoc iac ión 
y la poses ió n de divisas y oro, y contro­
les sobre la inversió n extranj era y el pago 
de regalías y patentes. 

Al mismo tiempo , la administració n 
Lleras Res trepo buscó obtener un con­
trol firm e de los mecanismos de la polí t i­
ca econó mi ca. En general , el gobierno 
tuvo éxito en su cometido , de manera 
que marzo de 1967 abrió un nuevo capí­
tulo en la historia eco nó mica del pa ís. 
Paradójicamen te, los tempes tuosos acon­
tecimientos intervencionistas ocurridos 
entre n oviembre de 1966 y marzo de 
1967 inaugu raro n un a tendenc ia de libe­
realiz ación gradual que continúa hoy . Es­
ta tendencia no h a estado libre de vacil a­
cio nes, especialmente en lo qu e se ~efi ere 
al ritmo apropiado de devaluación gra­
dual del tipo de cambi o. El año 196 7 fu e 
di fícil para la eco nomí a, de manera que 
se aplicaro n co n rigor las res tricciones a 
las impo rtac iones. Fue sólo en mayo de 
1968 cuando la lista de libre imp ortación 
llegó a tener alguna importac ia, al elimi­
narse la licencia previa para algunos pro­
ductos esenciales . Durante 1968, se redu­
j eron los depósitos prev ios, aunque el 
o to rgami ento de licencias permaneció 
baj o estricto control. A fines de 1969, 
un fu erte aumento en los precios del café 
dió impulso adicional al proceso de libe­
rac ión , que había recibido también cier­
to estímulo con la reanudación, en 1967, 
de importantes compromisos de ayud a 
externa, una ·vez los acreedores interna­
cionales se ajusta ro n al pensamiento del 
meses para las exportaciones de manufacturas y 
seis meses para el resto de las exportaciones 
menqres. 
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nuevo gobierno. Al concluír el gobierno 
de Lleras Restrepo, el sistema de impor­
taciones permanecía más restrictivo de lo 
que había sido cuatro años antes, pero 
habían disminuído considerablemente en 
el país las expectativas de cambios brus­
cos y radicales. De hecho, la política 
comercial y cambiaría de la administra­
ción Lleras Restrepo ha continuadb bajo 
el gobierno del Presidente Misael Pastra­
na. Como indica el Cuadro XII-2 la tasa 
de crecimiento del PIB durante 1967-69, 
aumentó a un nivel no observado desde 
el lapso 1950-54; los datos para 
19 7 0-19 71 insinúan que ese ritmo 
( 5.6%) fue superado en ambos años 1 6 . 

Parece, sin embargo, que la aceleración 
en el crecimiento de las manufacturas 
fue relativamente modesta, y fue supera­
da por la de la construcción 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 dólares de las exportaciones me­
nores se duplicó entre esos dos períodos. 

1 6 FEDESARROLLO estima que para . 
197 O y 1971, las tasas de crecimiento real del 
PIB fueron de 6.7% y 5.5%, respectivamente. 
Véase Coyuntura Económica 
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 dólares alcanzado en 
1955-56. Como indica el Cuadro XII-3, 
esta vez la expansión de las importa­
ciones estuvo acompañada por un ·auge 
en las reservas brutas de oro y divisas del 
Banco de la República, así como tam­
bién por la amortización de deuda con­
traída por el Banco en años 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 demás 
subfases presentada en el Cuadro XII-2. 
Es más, el incremento de estos prome­
dios fue gradual. Durante esos años, el 
ritmo de inflación en Colombia bajó a 
los niveles "normales" de 1950-54 y 
1959-62, y no fue mucho mayor que la 
inflación registrada en los países indus­
trializados durante esos mismos años. 

Todo esto parece indicar un final feliz 
a este relato -resumen de los años de la 
postguerra- . En efecto, actualmente 
Colombia parece hallarse en la trayec­
toria razonablemente estable de creci­
miento en que la encausó el Decreto-Ley 
444. 




