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Anilisis econémico-politico
de la balanza de pagos de
Colombia (1994-2013)

RESUMEN

Mediante el marco interpretativo de economia-politica que comprende
los nuevos patrones de acumulacion capitalista, el presente documento mues-
tra las recientes dindmicas registradas en la balanza de pagos de Colombia en
correspondencia con la consolidacién de un modelo econémico de enclave,
afianzado en procesos de produccién extractiva, financiarizacién, transna-
cionalizacién y desnacionalizacién de la economia. En este orden, se llama la
atencion sobre la necesidad de orientar la politica macroeconémica en funcién
de un desarrollo nacional sostenible.

Palabras clave: balanza de pagos, insercién internacional, patrén de
acumulacion.

JEL: P16, F20, F30, F50

An Economical-Political Analysis about the Balance
of Payments in Colombia (1994-2013)

ABSTRACT

Through the interpretative framework of political economy which
involves the new patterns of capital accumulation, this article shows current
dynamics registered in the balance of payments in Colombia corresponding to
the consolidation of an enclave economic model. This model has been strength-
ened in extractive production processes, financialization, transnationalization
and denationalization of economy. Thus, special attention is given to the need
to guide macroeconomic policy towards a national sustainable development.

Keywords: Balance of payments, international participation, pattern
of capital accumulation.
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Andlise econdmico-politica da balanga de pagamentos
da Col6mbia (1994-2013)

RESUMO

Por meio do marco interpretativo de economia politica que compreende
os novos padrdes de acumulagio capitalista, o presente documento mostra as
recentes dinimicas registradas na balanca de pagamentos da Colombia em
relacdo com a consolidagio de um modelo econdmico de enclave, apoiado em
processos de producio extrativa, financeiriza¢o, transnacionalizacio e desna-
cionalizacdo da economia. Nessa ordem, chama-se atencéo para a necessidade
de orientar a politica macroecondmica em fungdo de um desenvolvimento
nacional sustentavel.

Palavras-chave: balanca de pagamentos, inser¢do internacional, padrao
de acumulago.
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ANALISIS ECONOMICO-POLITICO DE LA BALANZA DE PAGOS DE COLOMBIA (1994-2013)

INTRODUCCION

Con el fin de contribuir a la comprensiéon del modo
de insercion de la economia colombiana en el
mercado global, realizamos un analisis econémico-
politico de los registros de la balanza de pagos
nacionales en el periodo comprendido entre 1994
hasta el primer semestre del 2013."

Los estudios estrictamente econémicos so-
bre la balanza de pagos se concentran en aportar
evidencia empirica sobre la relacién entre el sector
externo y el crecimiento econdmico, ya sea desde
un enfoque de oferta o de demanda. Los referentes
paradigmaticos de uno y otro enfoque son res-
pectivamente Krugman y (1979; 1989) y Thirlwall
(1979); en términos generales, se concluye que la
tasa de crecimiento de la productividad total de los
factores determina las diferencias en las tasas de
crecimiento entre paises. Por otra parte, los trabajos
de Thirlwall (1979; 1997) promueven la ley que
lleva su nombre, segln la cual las exportaciones
condicionan la evolucién econémica en la medida
en que el déficit en cuenta corriente no puede ser
financiado indefinidamente y, por consiguiente,
la disponibilidad de divisas establece un techo a la
demanda agregada; en consecuencia, impone re-
stricciones al crecimiento.

Marquez (2006) realiza estimaciones
econométricas del crecimiento de Colombia me-
diante la ley de Thirlwall. Por su parte, Garcia y
Quevedo (2005) verifican la ley de Thirlwall para el
caso colombiano durante el periodo 1952-2000. Un
trabajo analogo respecto a varios paises de América
Latina habia sido realizado por Lépez (2000).

Desde una perspectiva de andlisis sobre los
modelos de insercién de la regién en la economia
internacional, es representativo el reporte anual de
la Divisién de Comercio Internacional e Integracién
de la Comisiéon Econémica para América Latina y
el Caribe (Cepal): Panorama de la insercion inter-
nacional de América Latina y el Caribe, el cual, sin
embargo, presenta una limitada descripcién de la
evolucion y las perspectivas del comercio mundial

1 Este limite temporal lo impuso la informacién disponible en
el momento de elaboracién del articulo (octubre de 2013).

y regional. Como sefhala Gudynas, esta serie de
informes insisten en concebir la integracién interna-
cional como un asunto estrictamente comercial sin
cuestionar las dependencias y las vulnerabilidades
generadas desde un esquema reprimarizado de
las exportaciones (Gudynas, 2009) (cfr. Saludjian,
2006).

Bajo la premisa de que el crecimiento no es
neutral respecto de las condiciones de vida de la po-
blaciény que, en la misma medida, no es imparcial
el modo de insercién internacional, reivindicamos
la necesidad de aproximarnos al sector externo
desde un punto de vista de economia-politica. No
se puede desconocer que la estructura econémi-
co-social de los paises depende de la forma como
asumen su integracién con la economia mundial.
Arceo describe claramente cémo se interrelacionan
el desarrollo desigual y las transformaciones en los
ejes de la division internacional del trabajo (2006a;
2006b).

En consecuencia, para nuestra reflexion de
economia-politica, adoptamos el marco conceptual
de patrén de acumulacion, el cual comprende la
manera como el capital organiza la producciény la
circulacién, determina el destino de las inversiones,
define el patréon de consumo correspondiente
y orienta la politica econédmica (Osorio, 2000).
Desde esta perspectiva, se facilita identificar las
correlaciones entre tales dindmicas y la divisidon
internacional del trabajo que dejan huella en la
balanza de pagos.

Harvey (2003) ha advertido que con motivo
de la crisis econédmica desencadenada a finales
de los anos sesenta y comienzos de los setenta,
se instaura un nuevo patrén de acumulacién de
capital fundamentado en la promocién de una
apertura radical de los mercados, especialmente los
financieros, lo que, a su vez, fomenta el fenédmeno
de la financiarizacién de la economia. Por financia-
rizacion se entiende el creciente predominio del
sector monetario sobre el sector real, la imposiciéon
de la légica del capital financiero al conjunto de
la actividad econémica y social y la pretension de
omitir las etapas del proceso de produccién-repro-
duccién con el propdsito de aumentar la velocidad
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de rotacion del capital y asi incrementar la ganancia
(Estrada, 2010).

Este fendmeno implica, como sostiene
Giraldo (2005), un nuevo orden social y politico,
toda vez que acentla las asimetrias de poder y
la desigualdad en al menos tres niveles: 1) entre
paises;? 2) entre el Estado y el sistema financiero,?
al convertirse los primeros en acreedores de los
segundos y difundirse la liberalizaciéon de los mer-
cados de capitales, y 3) entre duenos del capital
y asalariados, a través de dos formas: a) la mayor
rentabilidad del sector financiero incrementa los
ingresos de los inversionistas (sin generar valor
agregado en el sector real) y b) el estancamiento del
sector productivo implica desempleo, precarizacién
de las condiciones de empleo y el deterioro de las
condiciones de acceso a los derechos sociales.*

Bajo estas circunstancias, se encuban las
crisis financieras recientes: Japén (1993), Sudeste
Asiatico (1997), Rusia (1998), las Punto.Com

2 El proceso ha generado una relacién asimétrica entre los pai-
ses desarrollados y los demas. El balance entre los dos gru-
pos es una transferencia neta de recursos financieros de los
segundos a los primeros, que en 2001 lleg6 a US$ 333.000
millones. Esta asimetria ha acentuado la desigualdad entre
los paises mas pobres y los mas desarrollados (Giraldo, 2005,
p. 239).

3 A los mercados financieros se les asigna la funcion de vigi-
lar la politica econédmica. Se establece asi un compromiso
entre la politica y las finanzas. Pero, puesto que el Estado
es el deudor y los mercados financieros los acreedores, esto
implica una subordinacién de las autoridades gubernamen-
tales a los dictados de los mercados financieros. Los Estados
nacionales quedan maniatados y obligados a conseguir los
equilibrios macroeconémicos. Mientras que se da libertad
absoluta a los movimientos de capitales, se resta capacidad
a los Gobiernos para escapar de la voluntad de los capitales
que se desplazan a escala internacional (Giraldo, 2005, pp.
243-244).

4 La financiarizaciéon implica en teoria una reduccién de los
recursos destinados a inversion porque el ahorro se destina a
la especulacion financiera (Salama, 1996, citado en Giraldo,
2005). En consecuencia, se desacelera el crecimiento de la
productividad, de modo que el aumento de la ganancia que
se puede trasladar a la renta financiera se debe conseguir
mediante una reduccion de los salarios o un aumento de la
jornada de trabajo para aumentar el trabajo no remunerado,
lo que propicia un aumento de la plusvalia absoluta (Giraldo,
2005, p. 246); la seguridad social pasa a la intermediacion
financiera (las pensiones pasan a los fondos de pensiones
y la salud a las empresas aseguradoras); se reduce el gasto
social, que hace parte del salario indirecto, en funcién de los
ajustes macrofinancieros, y se reducen los salarios mediante
la reestructuracion de las empresas con el fin de aumentar
la rentabilidad financiera (Giraldo, 2005, p. 263).

(2000), Argentina (2001) y la crisis internacional
del 2008 al 2009. Como anota Gonzélez, la crisis
financiera internacional mostré que las bancas de
inversion crean bonos y papeles sin ningun respaldo
en la actividad econémica real. Los movimientos
financieros adquieren una autonomia considerable
gue tiene muy poca relacidon con las transacciones
reales (2009, p. 19).

La financiarizacién de las economias se cons-
tituye en un proceso de alcance transnacional que
es fuente precisamente de transnacionalizacién y
desnacionalizacion de la economia (Estrada, 2010).
Una muestra de ello es el creciente flujo de capita-
les en las denominadas economias “emergentes”,
destinados principalmente a la inversion directa
en proyectos extractivos de recursos naturales
no renovables e inversién indirecta en portafolio;
esta Ultima es expresion de la misma tendencia de
financiarizacién de las economias.

En cuanto a la inversion directa en proyec-
tos extractivos de fuentes no renovables, esta
denota un rasgo adicional de los nuevos patrones
de acumulaciéon que van mas allad de las fronteras
nacionales buscando el abastecimiento de mate-
rias primas y fuentes de energia, lo que estimula
el desarrollo de modelos extractivistas en regiones
como América Latina. En este orden, como lo ilustra
Estrada (2010), se da un transito de un régimen de
acumulacién basado en la industrializacién dirigida
por el Estado a uno de acumulacién flexible y de
financiarizacién. Segun Martinez (2012, p. 49),
esta caracteristica del capitalismo actual refleja
la transformacion mas importante del patron de
acumulacion: sustentar la creacion de plusvalor y
recursos para la acumulacién de capital a partir de
la economia extractiva, configurandose una nueva
espacialidad capitalista; antiguas zonas marginales
gue no cumplian un papel decisivo en los procesos
de acumulacién de capital ahora aparecen como el
destino predilecto de las inversiones del gran capi-
tal nacional y extranjero. Asi, economias emergen-
tes adoptan modelos de economia de enclave (cfr.
el trabajo seminal de Singer, 1950), reprimarizando
su estructura productiva.
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Para documentar esto, a continuacién pre-
sentamos las tendencias de las principales cuentas
de la balanza de pagos; en la siguiente seccidon
complementamos esta descripcion, interpretando
los desequilibrios registrados como reflejo de las
transformaciones en el proceso de acumulacién y
reproduccion del capital; finalmente, advertimos
los riesgos a los que nos vemos abocados con las
directrices de politica macroeconémica reinantes.

BALANZA DE PAGOS EN COLOMBIA,
1994-2012

La balanza de pagos constituye el registro con-
table de las transacciones de un pais con el ex-
terior. Como lo explica el documento elaborado
por el Departamento Técnico y de Informacién
Econdmica, Seccion Sector Externo del Banco
de la Republica, Balanza de pagos de Colombia.
Metodologia y fuentes de informacion, los crite-
rios conceptuales y metodolégicos bajo los cuales
se realiza la compilacién de las estadisticas de la
balanza de pagos corresponden estrictamente con

Grdfica 1.

los definidos por el Fondo Monetario Internacional
(FMI), en el Manual de balanza de pagos y posicion
de inversion internacional, versidon 6, de manera
que se presentan dos grandes cuentas: una cuenta
corriente y una cuenta financiera.

La cuenta corriente contabiliza las exporta-
ciones e importaciones de bienes y servicios, los in-
gresos y egresos por renta de los factores (ingreso
primario) y por transferencias corrientes (ingre-
so secundario). La cuenta financiera, que se pre-
senta con el mismo signo de la cuenta corriente,
registra las fuentes de financiacion externa (si hay
déficit corriente) o la capacidad de otorgar recursos
al resto del mundo (si hay superavit corriente). La
desagregacion de los flujos financieros comprende
los relacionados con inversién directa, inversién
de cartera y otra inversion (préstamos, créditos
comerciales y otros movimientos financieros) y la
variaciéon de las reservas internacionales (Banco de
la Republica, 2014).

En este sentido, los flujos de divisas alli
comprendidos son una herramienta valiosa para
caracterizar la forma de inserciéon de un pais en el

Evolucién anual de la balanza de pagos
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Grdfica 2.

Evolucién componentes cuenta corriente
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mercado global, la cual condiciona su estructura
econdmica. Al respecto, el propédsito de este do-
cumento es ofrecer un marco interpretativo de la
balanza de pagos desde la economia-politica. Es
decir, pretendemos resignificar la frecuente expo-
sicion puramente descriptiva del comportamiento
en el tiempo de ciertas cifras e indicadores econé-
micos, mediante las categorias conceptuales de
modelos econémicos de enclave, financiarizacién,
transnacionalizacion y desnacionalizacién de las
economias.

Como se aprecia en la gréfica 1, el saldo
promedio de la cuenta corriente de Colombia en
el periodo 1994-2012 fue negativo y, consecuen-
temente, el de la cuenta de capital presenté supe-
ravit. Pero lo mas significativo es la profundizacion
reciente de estos balances.

Recordemos que la cuenta corriente conta-
biliza las exportaciones e importaciones de bienes

y servicios, los ingresos y egresos por renta de los
factores y las transferencias netas del exterior (gra-
fica 2), y la cuenta de capitales registra los flujos
de capital relacionados con inversiones directas y de
cartera, préstamos, créditos comerciales y otros
movimientos financieros. Revisemos entonces los
principales componentes de una y otra, esto es la
balanza comercial y la inversion extranjera.

BALANZA COMERCIAL®

En los anos noventa, la apertura econémica
y la revaluaciéon del peso propiciaron un marcado
déficit comercial. En el periodo comprendido entre
1991y 1997 las exportaciones crecieron a una tasa
menor que las importaciones. Un hecho destaca-
ble en relacién con las exportaciones tradicionales

5 Este analisis se apoya en Garcia (2007).
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(café, petréleo crudo, banano y oro) es la culmina-
cion de la fase expansiva de la economia cafetera
y de su predominio como principal renglén de
exportacién (Garcia, 2007).

A finales de los noventa, el balance es tem-
poralmente positivo dado que, en el marco de la
crisis, la contraccion de la demanda interna hace
caer las importaciones, mientras las exportaciones
se ven estimuladas por la devaluacién y el alza en
los precios del petréleo. En el 2000 y el 2001, las
exportaciones continuaron viéndose favorecidas
por el tipo de cambio y, adicionalmente, por el
crecimiento de la demanda venezolana.

Ya en el 2002, la caida de las exportaciones
obedecié a la recesion en Estados Unidos y a la crisis
de la politica comercial con Venezuela. A partir del
2003 y hasta el 2007, crecen de manera significa-
tiva y relativamente uniforme las importaciones
y las exportaciones. Las tasas de las primeras se
explican por la recuperacién del crecimiento inter-
no y el nuevo periodo de revaluacién del peso. El
crecimiento de las exportaciones, por el incremento
de la demanda mundial resultado de la fase de ex-
pansion de la economia global. En todo el periodo
postapertura se acentla la participacion de las
exportaciones primarias (tradicionales).

Sobre el comportamiento de las importacio-
nes, Garcia (2007, p. 268) identifica tres etapas: la
primera, entre 1993y 1997, fue de un crecimiento
desmedido y estuvo asociada a la doble euforia
de la apertura y el gasto interno. La segunda,
entre 1998 y el 2002, fue de contraccion y estuvo
relacionada con el periodo de receso y el bajo
crecimiento de la economia, y en la Ultima, en los
afnos posteriores, retorna el fuerte crecimiento,
pero en esta ocasidon ha mantenido la consistencia
con el aumento de los ingresos por exportaciones.
Una parte significativa de las importaciones pro-
vee al aparato productivo de bienes de capital e
intermedios de origen industrial. Existe, en este
sentido, un condicionante estructural del patrén
de demanda de importaciones relacionado con
el bajo desarrollo del sistema productivo nacional
(Garcia, 2007, p. 266).

Si bien el balance agregado del comercio de
todos los sectores ha tendido al equilibrio en los
ultimos anos, al interior se presenta un contraste
sectorial marcado. Como explica Garcia (2007), por
un lado, la balanza comercial de productos pri-
marios (que incluye los productos tradicionales de
exportacién) registra un superavit y, por otro lado,
la balanza comercial de los productos industriales
resulta en extremo deficitaria y refleja la falta de
desarrollo y diversificaciéon de la industria colom-
biana (p. 238). Otro rasgo sectorial significativo es
que, tras la apertura, el sector agricola se convirtié
en un sector con déficit comercial permanente.

INVERSION EXTRANJERA

Como acertadamente anota Martinez (2012, p. 42),
a partir de 1997 el crecimiento de la cuenta de
capitales se frend6 como consecuencia de la crisis
politica interna, el efecto dominé sobre la confian-
za en las economias emergentes resultado de la
crisis en Brasil, México y los paises asiaticos, asi
como la grave crisis financiera en Rusia y el dete-
rioro de los términos de intercambio. A partir del
2003, el superavit se profundiza por el dindmico
crecimiento de la inversidn extranjera directa (IED).

La progresiva liberalizacién de la cuenta de
capitales ha favorecido el incremento espectacu-
lar de la inversidn extranjera, tanto directa como
indirecta, desde 1990. Estrada (2010) describe
detalladamente este proceso y su composicién sec-
torial. El ilustra que en el periodo de 1994 a 2001
los establecimientos financieros atrajeron el 24,8 %
de la IED. La inversién en el sector manufacturero
tuvo una participacién del 21,6% que se generé
principalmente por la compra de empresas colom-
bianas por parte de transnacionales. Los procesos
de privatizacién de las empresas estatales promo-
vieron la importante inversién en electricidad, gas y
agua, correspondiente al 18,6 % de la IED total para
el periodo. Durante este tiempo, la IED destinada
al sector petrolero y minero no era representativa
(alrededor del 9%).
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Grdfica 3.

Evolucién componentes inversion extranjera
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Para los afos 2002-2009, ademas de que se
dispara la IED, su composicién sectorial cambia, se
marca el auge del sector minero-energético, con el
51,6 % del total de la inversién. Los hidrocarburos
atrajeron el 27,1 %, y minas y canteras, el 24,5 % de
la IED total. Un rasgo significativo de este periodo
es el aumento extraordinario de la reinversiéon de
utilidades.

EVOLUCION BALANZA DE PAGOS
ENERO-JUNIO DE 2013¢

Tal como lo informa el Banco de la Republica en
su mas reciente publicacion sobre el sector externo
(septiembre de 2013), la balanza de pagos del pais
para el primer semestre del 2013 registré un déficit
en la cuenta corriente por US$ 5889 millones, un
superavit en la cuenta de capital y financiera de

6 En esta seccion se reseiia el correspondiente informe del
Banco de la Republica.

US$ 9756 millones y una acumulaciéon de reservas
originadas en transacciones de balanza de pagos
de US$ 4126 millones. Sobre las reservas interna-
cionales brutas, es de destacar su extraordinaria
acumulacién: US$ 40.821 millones, que corres-
ponden a 3,2 veces el saldo de la deuda externa
de corto plazo segun el vencimiento original y 2,2
veces las amortizaciones de la deuda externa que
tienen vencimiento residual en un afo (Banco de
la Republica, 2013).

En relacion con el 2012, el déficit corriente se
profundizd, el superavit de la cuenta de capitales
se elevé y la acumulacion de reservas internaciona-
les (RI) fue superior. En cuanto a los componentes
de la cuenta corriente de la balanza de pagos, el
déficit del pais en el primer semestre del 2013
(US$ 5889 millones) se explica principalmente por
el balance deficitario del rubro de renta de los
factores (US$ 7393 millones). El déficit de dicho
rubro se origina por los giros netos de utilidades
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(US$ 5815 m). El 78,2 % del total de egresos corres-
ponde a la generacion de utilidades de las empresas
con IED (US$ 7158 millones).

La balanza comercial de servicios también
presioné el saldo negativo al presentar un des-
balance de US$ 2543 millones. Lo anterior fue
compensado parcialmente por los ingresos netos
por transferencias corrientes (US$ 2124 millones)
y el superdvit registrado en la cuenta de bienes
(US$ 1923 millones).

La balanza comercial de bienes presenta
un superavit a pesar de la caida del valor de las
exportaciones, que se explica por la reduccion del
volumen de exportacion de carbén y la caida del
precio del petréleo. El 78% de las exportaciones
corresponden a bienes primarios: petréleo, carbén,

Tabla 1.

ferroniquel, oro no monetario, café, floresy banano
(tabla 1). Las importaciones se redujeron levemente
respecto al 2012 (0,6 %). El 44,2 % correspondié a
bienes, el 34,6 % a equipo de capital y el 21,3% a
importaciones de bienes de consumo (tabla 2).

Respecto a las operaciones especiales de
comercio exterior, se registré un déficit de US$ 277
millones. Las operaciones especiales las adelantan
representativamente las empresas en las zonas
francas que intercambian con el resto del mundo
fundamentalmente materias primas, bienes de in-
dustria liviana y equipo de capital.

En cuanto a la cuenta de capital y financiera,
el superdvit observado se causa por ingresos de
capital extranjero por US$ 15.798 millones y salidas
de capital colombiano para constituir activos en el

Exportaciones clasificadas por los principales productos
y sectores econémicos (millones de ddlares Free on Board [FOB])

Enero-julio Variaciéon
2012 2013 Absoluta (%)
I. Principales exportaciones 25.280 23.605 -1675 -6,6
a. Café 1163 1069 -95 -8,2
b. Carbén 5058 3551 -1507 -29,8
c. Ferroniquel 529 414 -115 -21,7
d. Petréleo y derivados 18.530 18.572 42 0,2
Il. Resto de exportaciones 10.172 10.332 160 1,6
a. Sector agropecuario 1728 1892 164 9,5
b. Sector industrial 6348 6625 278 4,4
c. Sector minero 2097 1815 -282 -13,4
Oro de los particulares 1869 1535 -334 -17.,9
Esmeraldas 73 78 5 7.2
Otros 155 202 47 30,2
11l. Total exportaciones 35.452 33.938 -1514 -4,3

Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia de Estudios Econémicos.
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Tabla 2.

Importaciones segun la clasificacion del comercio exterior segun uso o destino economico (CUODE)
(millones de dolares-cost insurance and freight [CIF])

Enero-julio Variaciones
2012 2013 Absoluta (%)
Total 34.319 33.958 (361,4) (1,1)
l. Bienes de consumo 7001,8 7293,4 291,6 4,2
1. No duraderos 3331,0 3554,7 223,7 6,7
2. Duraderos 3670,9 3738,7 67,9 1,8
Il. Bienes intermedios 15.190,5 14.930,3 (260,2) 1,7)
1. Combustibles y lubricantes 1/ 37741 3669,7 (104,4) (2,8)
2. Para la agricultura 1151,2 1174,4 23,1 2,0
3. Para la industria 10.265,1 10.086,2 (178,9) 1,7)
lll. Bienes de capital 12.108,5 11.719,8 (388,7) 3,2)
1. Materiales de construccion 1127,8 1138,7 10,9 1,0
2. Para la agricultura 108,1 112,2 4.1 3,8
3. Para la industria 6698,8 6787.,4 88,6 1.3
4. Equipo de transporte 4173,8 3681,6 (492,3) (11,8)
IV. Bienes no clasificados 18,6 14,4 4,1) (22,3)

Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia de Estudios Econémicos.
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exterior por US$ 6042 millones. Los ingresos netos
de IED en el pais fueron de US$ 8283 millones, su-
periores en US$ 430 millones en el mismo semestre
del 2012. El 58,9 % de los recursos por IED se con-
centraron en las actividades de petréleo y mineria.

En lo corrido del ano hasta junio, las transac-
ciones de inversiones de portafolio ascendieron a
US$ 4928 millones, significativamente superiores
a las registradas en el 2012 (US$ 2281 millones). El
58% de estas inversiones se destinaron a operaciones
de renta fija y variable por parte de inversionistas ex-
tranjeros en el mercado local. Alrededor del 90% de

estas operaciones en el mercado local se concentran
en el mercado accionario, y el restante, en la adqui-
siciéon de titulos de tesoreria (TES) por inversionistas
extranjeros (Banco de la Republica, 2013).

ANALISIS ECONOMICO-POLITICO DE LA
BALANZA DE PAGOS

Las tendencias registradas en la balanza de pagos
del pais evidencian la consolidacion de un modelo
de enclave de la economia colombiana, soportado
en procesos de financiarizacién, reprimarizacion,
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transnacionalizacién y desnacionalizacion. El cre-
cimiento de la IED refleja la acelerada transnacio-
nalizacién y desnacionalizacién de la economia; el
incremento de la inversion extranjera en portafolio
responde a la légica de financiarizacién de la actual
fase capitalista; el registro de las principales expor-
taciones del pais evidencia la reprimarizacion de la
economia. La primarizacién de las exportaciones
retroalimenta la primarizacién de la economia,
toda vez que la dependencia por divisas conduce
a sobrevalorar la importancia de las actividades
primarias en el modelo productivo. Dentro de los
principios de la economia de enclave, nos conso-
lidamos como abastecedores de materia prima
y fuentes de energia. Nuestra balanza de pagos
refleja claramente los rasgos de la etapa contem-
poranea de la globalizacién capitalista, a saber:

El proceso actual de titularizacion de
bienes agricolas y recursos naturales en
los mercados mundiales de capitales, la
adquisiciéon masiva de tierras, el licen-
ciamiento extensivo del subsuelo para
la explotacion de recursos naturales no
renovables, la implantacion de modalida-
des para la mercantilizacion del uso de la
tierra como el derecho real de superficie
(DRS) y la apertura a la inversion extran-
jera, y acaparamiento del uso del suelo
y del subsuelo y/o de la propiedad de
tierras en paises en desarrollo, por parte
de capitales extranjeros y nacionales
poderosos, productivos y financieros, es
uno de los rasgos distintivos de la etapa
contemporanea de la globalizacién capi-
talista. (Garay, 2013, p. 16)

Como vimos, el capital externo refuerza la
propension a la reprimarizacion de la economia, asi
como los procesos transnacionales de produccion.
Progresivamente nos posicionamos como abaste-
cedores de materias primas y energia. La IED es un
factor determinante para la transnacionalizaciéon y
la desnacionalizacién de las economias, que para
nuestro caso se ha enfocado en la explotacion de

recursos naturales no renovables, hidrocarburos y
minas y canteras.

En estos sectores, se concentra aproximada-
mente el 70% del valor de nuestras exportaciones
de bienes; alrededor del 60 % de estas corresponde
a petréleo y carbén; acompanadas de las exporta-
ciones de ferroniquel, oro no monetario, café, flores
y banano, estas son las principales exportaciones del
pais, que hacen parte de la producciéon del sector pri-
mario de la economia. En estos bienes se soporta el
balance positivo del comercio exterior de bienes. En
contraste con las interpretaciones de una supuesta
tercerizacion de la economia colombiana sustentada
en una descomposicién sectorial del PIB, la balanza
comercial da indicios de una reprimarizacién: expor-
taciones tradicionales significativas, importaciones
de bienes intermedios de capital y balance negativo.

Ademas de la configuraciéon de nuestras
principales exportaciones, las importaciones nos
abastecen principalmente de bienes intermedios y
equipo de capital. Dentro de los primeros se des-
taca la importacion de combustibles y lubricantes.
Adicionalmente, el persistente déficit de la balanza
de servicios denota que nos comportamos como
importadores netos de viajes y servicios informati-
cos y de comunicaciones.

El incremental progresivo déficit de la cuenta
corriente expone rasgos de lo que algunos deno-
minan enfermedad holandesa. Desde el punto de
vista macroeconémico, el fenémeno denominado
enfermedad holandesa se refleja en la revaluacion
de la tasa de cambio, el decrecimiento de los
sectores diferentes al de la bonanza y el déficit
de la cuenta corriente. La explotacién de recursos
naturales no renovables resulta mas atractiva que
los demas sectores econdmicos, lo que provoca un
traslado de recursos productivos y el debilitamiento
de las actividades no mineras y de la industria. La
apreciaciéon de la moneda local fomentada por
la abundancia de divisas impide el desarrollo de
exportaciones diferentes a las de la bonanza, y el
efecto riqueza suscitado por un apogeo econémico
estimula la demanda de bienes no transables, lo
que a su vez desincentiva la produccién del sector
transable.
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Lo que se aprecia en la balanza de pagos es
que el saldo negativo del “resto de la economia”
desbordé el superavit minero, el cual, en el 2012
fue aproximadamente del 7%, mientras que el
déficit del “resto de la economia” rondé el 10 %.
El déficit conjunto de la cuenta corriente de indus-
tria, agricultura y comercio se profundizé como re-
sultado del estancamiento de sus exportaciones en
contraste con el incremento de sus importaciones,
situacion favorecida por la revaluacion del peso. Es
de anotar que, para el caso de los alimentos, en
los ultimos diez anos el volumen importado pasé
de un millén a 9 millones de toneladas.

La tendencia a la revaluacién de la moneda,
con sus efectos negativos en la balanza comercial,
estd relacionada con la politica monetaria expansio-
nista adoptada por Estados Unidos tras la reciente
crisis financiera.” No se puede obviar el hecho de
que el déficit para unos es superavit de otros.

El concepto de enfermedad holandesa fi-
nalmente pone de presente que el dinero no es
riqueza, como ya lo advirtiera en 1801 Bentham,
y que es indispensable estimular el sector real de
la economia. En estos términos, resulta inconsis-
tente la estrategia de acumulacién de reservas
internacionales del Banco de la Republica, que para
lo corrido del ano llega a niveles sin precedentes:
US$ 40.821 millones.

El superavit de la cuenta de capitales muestra
otro rasgo del modelo econémico consolidado. La
afluencia de recursos por cuenta de la inversion
extranjera contrasta con el marcado déficit de la
renta de factores; al cual, como anotamos anterior-
mente, se le atribuye en mayor medida el déficit de
la cuenta corriente. Es significativo que los egresos
de la renta de factores por concepto de utilidades
sean practicamente equivalentes a los ingresos por
IED. Para los primeros semestres del 2012 y el 2013,

7 Recordemos que las emisiones de délares de la Reserva
Federal, su politica de “flexibilizacion cuantitativa” (quanti-
tative easing) ha comprendido tres operaciones: la primera,
a finales del 2008 hasta marzo del 2010, cuyo principal
propésito fue mitigar la crisis de la deuda hipotecaria; la
segunda se realizdé entre noviembre de 2010 y junio de
2011, con el fin de fomentar directamente la produccion;
la tercera se orient6 a respaldar las deudas hipotecarias.

los egresos por utilidades fueron de US$ 8100 mi-
llones y US$ 7158 millones, respectivamente, y los
ingresos de IED, de US$ 7853 millones y US$ 8283
millones, correspondientemente. Al respecto, Luis
Alvaro Pardo expone en el documento Mineria en
Colombia, fundamentos para superar el modelo
extractivista, publicado por la Contraloria General
de la Republica (2013), que gracias a la elimina-
cion del impuesto a la remesa de utilidades en el
ano 2012, la IED ascendi6é a USD 15823 millones,
atribuibles especialmente a la expansién del sector
minero-energético. Sin embargo, la remesa de utili-
dades superé la inversién extranjera ahondando el
déficit de la cuenta corriente a USD 11.415 millones
(p. 207). Por su parte, Estrada advertia:

Del total de la inversion extranjera reali-
zada de 2002 a 2009, el 17,9%, es decir,
9057 millones de délares tuvieron ese
origen (reinversion de utilidades). De ese
monto, el 63,8% fue reinvertido durante
los ultimos tres anos... los incentivos al ca-
pital y el levantamiento de restricciones a
la inversiéon conducen a que de los mismos
excedentes obtenidos en el pais... sean
reinvertidos y contabilizados como si se
tratase de nuevos capitales provenientes
del exterior. En sentido estricto se trata
de un capital producido en el territorio
nacional que aparece como nueva inver-
sién del extranjero. (2010, p. 142)

En efecto, estos hechos muestran que la
transnacionalizacién de la economia no responde
a principios de fortalecimiento del mercado interno
y, en este sentido, es pertinente valorar los flujos
de capital extranjero en términos reales. En otras
palabras, inducen a revisar la pertinencia para el
caso colombiano de los postulados que sustentan
lo que comUnmente se ha denominado como la ley
de Thirlwall; a saber, los flujos de capital no juegan
un papel significativo en las diferencias entre las
tasas de crecimiento internacionales (cfr. Garcia &
Quevedo, 2005; Marquez, 2006).

Finalmente, el vertiginoso aumento de la
inversion en portafolio hace parte del fenémeno
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de la financiarizaciéon de las economias. Para el
primer trimestre del afo, se reportaba un incremen-
to en los montos de las inversiones de portafolio
del 139,3%. Este tipo de inversidon es fundamen-
talmente especulativa, se orienta al mercado
de capitales y responde claramente a la l6gica de
financiarizacién de la actual fase capitalista. Como
lo anuncia Estrada (2010), la acumulacién por la
via de la inversién extranjera se constituye en uno
de los pilares del régimen de acumulacién flexible
y financiarizado.

Una forma de ilustrar la cuestionable forma
deinsercidon en la economia global de nuestro pais
consiste en interpretar la relacién entre el producto
nacional bruto (PNB) y el PIB, teniendo en cuenta
que el PNB valora la produccién de los nacionales
de un pais, sin que interese si la produccién fue
realizada en su pais de origen o fuera de este; mien-
tras que el PIB mide la produccién que se realiza
dentro de las fronteras geograficas del pais, sin
importar si esta fue realizada por personas o em-
presas nacionales o extranjeras.® Para la economia
colombiana, la relacién PNB/PIB en los ultimos doce
anos muestra una diferencia cada vez mayor entre
el PNB y el PIB por un aumento sostenido en el saldo
negativo del ingreso neto de factores (cfr. Moreno,
2012). Es decir, el PIB es mayor y en cada periodo
se profundiza la diferencia sobre el PNB, lo que
significa que progresivamente es superior el valor
de la produccién dentro del territorio colombiano
con respecto a los ingresos de los colombianos.

CONCLUSIONES: LAS AMENAZAS DEL
MODELO DE ECONOMIA DE ENCLAVE

El andlisis precedente confirma lo que advirtio
Estrada:

Durante las dltimas tres décadas el pais
ha vivido un incesante proceso de cam-
bio y reconfiguracién de su formacion

8 En otras palabras, el PNB es igual al PIB mas los ingresos
netos de factores (diferencia entre las remuneraciones a
los factores de produccidn nacionales en el exterior y las
remuneraciones a los factores productivos extranjeros en
el pais): PNB = PIB + INF.

socioeconémica, en el que se ha inte-
rrelacionado la intensificacion con la
expansion geogréafica de la relacion social
capitalista. Tal proceso se encuentra in-
merso y es parte a la vez de nuevas dina-
micas de la acumulacion que trascienden
(v hacen estallar) la frontera nacional
para adquirir dimensiones regionales y
transnacionales. (2010, p. 15)

Estas transformaciones en la forma de in-
sercion de Colombia en el mercado global y sus
correlatos en la estructura socioeconémica del pais
comprenden, entre otras:

1. La crisis del régimen de acumulacién
basado en la industrializacién dirigida
por el Estado y el transito a un régimen
de acumulacién flexible y financiariza-
cion, que favorece la concentracién de
la riqueza.

2. Profundizacién de una relacion depre-
dadora con la naturaleza por el afan de
lucro.

3. Afianzamiento de los procesos de trans-
nacionalizacién y desnacionalizacion.

4. El capital financiero se constituye en
bloque de poder (Estrada, 2010).

Asi, mas alld de que el comportamiento de
la balanza de pagos induce a revisar la pertinencia
para el caso colombiano de los postulados que
sustentan lo que cominmente se ha denominado
como la ley de Thirlwall, a saber que los flujos de
capital no juegan un papel significativo en las di-
ferencias entre las tasas de crecimiento internacio-
nales, lo realmente significativo que resulta de su
analisis es el imperativo de frenar la consolidacién
de una economia de enclave, entendida como la
disposicién de las relaciones econémicas de forma
que responde a la estructura del capitalismo trans-
nacional antes que a una estrategia de articulacién
conforme con una légica de reproduccién nacional.

En efecto, el hecho de que el déficit de la
cuenta corriente se explique principalmente por el
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saldo negativo en la cuenta de factores, pone en
entredicho los prometidos beneficios de la trans-
nacionalizacién de la economia. No hay que olvidar
qgue el dinero no es riqueza y, en este sentido, es
urgente reivindicar el sector real de la economia.
Los arreglos institucionales de fomento de la in-
versién extranjera no solo se encuentran, como es
evidente, en el régimen de inversién extranjera, los
contratos de estabilidad juridica, los acuerdos de
proteccion y estimulo a las inversiones, los tratados
de libre comercio y el régimen de zonas francas;
También estan presentes en las reformas tributarias
y laborales que han favorecido la precarizaciéon de
las relaciones laborales y las privatizaciones. En
este sentido, Estrada afirma que en las uUltimas
décadas nos hemos visto abocados a una fase de
expropiacién sin precedentes: a los trabajadores
se les despojé de parte de su ingreso individual y
social; a los campesinos, los indigenas y los negros,
de la tierra y del territorio; a la sociedad, en su
conjunto, de bienes publicos y comunales (Estrada,
2010, p. 19).

Asimismo, la apuesta por un modelo extrac-
tivo, ademas de ser evidente su insostenibilidad
econdmica (mas del 60% del valor de nuestras
exportaciones lo constituyen recursos naturales no
renovables), fomenta la desigualdad en la distribu-
ciéon del ingreso, la informalidad y el deterioro del
medio ambiente. Esto fue ampliamente documen-
tado en el estudio coordinado por Luis Jorge Garay
y publicado por la Contraloria (2013):

[...] como ocurre actualmente en paises
como Colombia, en ausencia de un estric-
to esquema institucional, jurisprudencial,
regulatorio, ambiental, laboral, territo-
rial y fiscal se auspiciarian situaciones
sociales inaceptables por su inequidad
intranacional (capital, trabajo y Estado
anfitriones), internacional (Estado y tra-
bajo anfitriones, capitales extranjeros)
e intergeneracional. (Garay, 2013, pp.
18-19)

La transnacionalizacién y la desnacionaliza-
cion de la economia se soportan en una politica de

abandono del principio de soberania. Muestra de
ello es la cesion de gran parte del territorio nacional
por concesiones mineras. Garay presenta como
un rasgo distintivo de la globalizacién actual el
acaparamiento y la explotacion de suelos y sub-
suelos a nivel internacional, y lo problematiza en
los siguientes términos:

Este proceso de incorporacion de tierras
de paises extranjeros al circuito capita-
lista mundial —con la extranjerizacién
tanto de la propiedad de la tierra como
del acaparamiento del uso del suelo y
explotacion del subsuelo— y de profun-
dizacién innovadora del mercado inter-
nacional de tierras y de usos del suelo y
explotacién del subsuelo, y de incursién
de bienes agricolas, minero-energéticos y
sus derivados en los mercados mundiales
de capitales, lleva a plantear nuevamente
el cuestionamiento central introducido
por Ricardo y Marx: la economia politica
de la distribucién en la explotacion de la
tierra (suelo y subsuelo) a nivel mundial.
(2013, p.16)

De manera que el fenémeno de la transna-
cionalizacién de la economia, ademas de dete-
riorar el principio de soberania, por la misma via
intensifica los conflictos distributivos en los que
aparecen entonces diversidad de actores, como
los campesinos, el Estado, los capitalistas inver-
sores (nacionales y extranjeros) y los trabajadores
rurales. Esta situacién viene agravada para el caso
colombiano por la altisima concentracién de la
propiedad de la tierra, causa y consecuencia del
extenso conflicto armado interno. Precisamente,
el informe sobre desarrollo humano del Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD)
(2011), Colombia rural, razones para la esperanza,
describe un orden social injusto donde la estruc-
tura de propiedad de la tierra (Gini tierras 0,86),
la marcada vulnerabilidad de la sociedad rural, la
violencia y el predominio de élites politicas son un
obstaculo para el desarrollo humano.

Finanz. polit. econ., ISSN 2248-6046, Vol. 6, No. 2, julio-diciembre, 2014, pp. 367-385



ANALISIS ECONOMICO-POLITICO DE LA BALANZA DE PAGOS DE COLOMBIA (1994-2013)

En este contexto, la disputa por el dominio
territorial y el acaparamiento del suelo y el sub-
suelo, amenaza con exacerbar los conflictos y las
violencias. Asi lo sugiere el mapa que ilustra el
traslapo de intereses entre concesion de titulos
mineros y el plan de restitucién de tierras disefa-
do para reparar a las victimas del desplazamiento
forzado y de despojo/abandono de tierras (Ley
1448 de 2011). Fernando Vargas Valencia aporta
un mapa que yuxtapone las areas de la focaliza-
cion para la restitucion con las de titulos mineros
vigentes a julio de 2012, poniendo en evidencia
que todos los municipios focalizados para la resti-
tucién coinciden con la existencia de titulos mine-
ros vigentes. Adicionalmente, se subraya que “del
area total microfocalizada para la restitucion de
tierras (1.776.495 ha), el 4,53 % ha sido objeto de
otorgamiento de titulos mineros (80.468 ha) y el
7,34% (130.431 ha) presenta solicitudes mineras,
a julio de 2012" (Vargas, 2013, p. 75).

Igualmente, la financiarizacidon estimula un
nuevo bloque de poder: el sector financiero. La
apertura del mercado de capitales ha propiciado el
monopolio del sector, como lo ilustra Jairo Orlando
Villabona (2012). El autor demuestra que la banca
colombiana esta altamente concentrada en una
condicion de oligopolio,® lo que permite mante-
ner altos margenes de intermediacién y que estas
entidades ostenten una posiciéon dominante frente
al resto de la economia.

Los bancos en Colombia han obtenido gran-
des utilidades incluso durante la crisis financiera
internacional; la utilidad bruta de los bancos para
el ano 2009 en los 10 bancos mas representativos
del pais fue superior en un 58,5% en relacién
con el promedio de la utilidad bruta de mas de
24.000 empresas que reportan a Supersociedades
(Villabona, 2012, p. 4). Adicionalmente, Villabona

9 Al aplicar el indice de Herfindahl y Hirschmann, se aprecia que
existe una alta concentracién en el sistema bancario colom-
biano, para cartera, patrimonio y utilidades. Se observé que
8 bancos al 31 de diciembre de 2009 tienen entre el 78% y
el 83 % del patrimonio, la cartera, los activos, los pasivos y las
utilidades. Los 8 bancos en que se concentran estos rubros
son: Bancolombia, Bogot4, Davivienda, BBVA, Occidente,
Popular, Citibank y Agrario (Villabona, 2012, p. 16).

muestra que la situacion de oligopolio no promue-
ve la democratizaciéon del acceso al crédito para los
mas pobres y, en cambio, propicia que los riesgos
propios de la actividad se trasladen a los deudores
mediante elevadas tasas de interés. Esta perspectiva
de analisis es complementada con la reflexién de
Jorge Ivan Gonzalez: “Los banqueros se enriquecen
mientras la indigencia aumenta” (2009). Gonzalez
sefala que los bancos disfrutan de la bonanza es-
peculativa de la economia colombiana:

[...] hay dos rasgos distintivos del carac-
ter especulativo de la economia. Primero,
el progresivo distanciamiento entre los
movimientos financieros/monetarios y la
actividad real. Y, segundo, gran parte de
la dindmica econdmica ha dependido del
aumento de los precios de las materias
primas especialmente, carbén y petrdleo.
(2009, p. 19)

La financiarizacién de la economia viene
siendo respaldada por el propio Gobierno a través
de la deuda interna, la cual, recordemos, a partir
del acuerdo con el FMI (1999), sustituye la deuda
publica externa. De acuerdo con el mas reciente
Boletin de deuda publica del Banco de la Republica,
ajunio de 2013 el saldo de capital de los TES, clase
B (titulos de deuda del Gobierno) era de $ 158 billo-
nes. Los tenedores de deuda interna se clasifican en
tres grupos: el sector financiero, el sector privado
y el sector publico. El sector financiero tiene $ 89
billones, mas del 50%, dentro de los cuales $ 40
billones los tienen los fondos de pensiones, y los
bancos comerciales tienen $ 34 billones. El sector
privado posee $ 56 billones y el sector publico,
$ 13 billones (Banco de la Republica, 2013).

Considerando que la rentabilidad de los TES
es elevada, se comprende que la financiarizacién
de la deuda publica constituye un desincentivo a
la inversion en el sector real, lo que redunda en
un deterioro de la produccién y el empleo. En este
sentido, Gonzalez concluye:

La distancia entre los mundos monetarios
y real favorece la especulacidn. El sector
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financiero aumenta sus ganancias mien-
tras que la produccidn y el empleo caen.
Colombia sigue sumida en la trampa de
pobreza... Para reducir la brecha entre
los sectores monetario y real existe una
féormula sencilla: se trataria de crear las
condiciones institucionales para que el
enorme ahorro de la sociedad colombia-
na... pueda ser utilizado para financiar
grandes obras de infraestructura vial y de
renovacién urbana. Ha faltado vision de
largo plazo. Ademas de generar empleo,
la consolidacion de la infraestructura
permitiria dinamizar el mercado interno.
Por esta via se lograria reducir el espacio
de la especulacion, y habria mejores
condiciones para el fortalecimiento de
la actividad real. (2009, pp. 22-23)

La ola especulativa igualmente se ve estimu-
lada por la falsa sensacién de riqueza que viene
generando el creciente ingreso de divisas. Como
apreciamos, el sector real cae. La enfermedad ho-
landesa es apenas un palido reflejo de los efectos
de un modelo econémico de enclave en el marco de
un régimen de acumulacién flexible y financiariza-
do. El fomento de la actividad extractiva mediante
la IED, que nos convierte en abastecedores de mate-
ria prima y fuentes de energia al mercado externo,
a la par que promueve una desindustrializacién, via
revaluacién de la moneda y desbalance de la renta
de factores, entorpece el rumbo al equilibrio de la
cuenta corriente. Es importante prestar atencién al
continuo e incremental déficit de la cuenta corrien-
te, dado que un desbalance persistente evidencia
problemas internos en la estructura productiva.

Como senalamos, la balanza del comercio
de bienes si bien ha presentado un saldo positivo,
esta se apoya en el valor de las exportaciones de
recursos naturales no renovables: carbén y petréleo
representan mas del 50 %, situacidon agravada con
nuestra dependencia de bienes intermedios y de
capital, y la creciente importaciéon de alimentos.
Esto evidencia la persistencia del diagnéstico de
Garcia (2007): insuficiencia productiva.

Son varios los estudios que ya han advertido
que las exportaciones de commodi,ties no son sos-
tenibles, que se viene presentando un acelerado
proceso de desindustrializacion, que el modelo de
integracidon econdémica no ha sido estratégico y que
no se ha dado un crecimiento a favor de los pobres
(cfr. Centro de Investigaciones para el Desarrollo
[CID], 2006, 2007; Zorro, 2007; PNUD, 2011; Garay,
2013; Garcia, 2007). Las formas de inserciéon en el
mercado global adoptadas redundan en una mayor
dependencia econémica. Junto con el desincentivo
en la inversion del sector industrial, el sector agri-
cola también se ha visto afectado.

La renuncia a la seguridad alimentaria via
tratados de libre comercio es apenas un ejemplo
de los impactos sociales de los modelos econémi-
cos adoptados a propésito de las falacias sobre
la relacién entre macroeconomia y pobreza que
magistralmente expone Uribe (2007). El aumento
de los precios de los alimentos es el principal fac-
tor explicativo de la inflacién general y esto, por
supuesto, tiene implicaciones sobre la pobreza y
la indigencia. Igualmente, el sefalado incremento
en el volumen de importaciones de alimentos esta
relacionado con la profundizacién de la brecha
urbano-rural. Lo anterior sin olvidar el conflicto
de intereses que sobre la propiedad y el uso de la
tierra se genera con la presién por la obtencion de
titulos mineros. En este punto, vale la pena recor-
dar que constitucionalmente esta establecido que
la produccion alimentaria es prioritaria y, en este
sentido, se debe favorecer el acceso a la tierra por
parte de los trabajadores agrarios.

Por todo lo anterior, resulta necesario re-
orientar la politica macroeconémica en funcién
de un desarrollo nacional sostenible, que reduzca
nuestra dependencia econémica y vulnerabilidad
a los precios internacionales; lo que comprende,
al menos, proveer las condiciones estructurales
necesarias para el despegue del sector real de la
economia, fomentar la consolidacién de los secto-
res industrial y agropecuario, implementar politicas
redistributivas y detener la enajenacion de la pro-
duccién y el territorio. Para estos fines, podemos
acudir al cimulo de reservas internacionales sin
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precedentes: US$ 40.821 millones, lo que implica
desmontarnos de las directrices de los organismos
multilaterales que privilegian el mejoramiento de
indices de riesgo pais que den confianza para las
inversiones foraneas, aunque incluso, en gracia
de discusién, valga decir que tenemos margen de
maniobra dada la baja proporcién entre la deuda
publica total y el PIB.

Recapitulando, mediante el marco interpre-
tativo de economia-politica que comprende los
nuevos patrones de acumulacién capitalista, se
muestra la correspondencia de las recientes dinami-
cas registradas en la balanza de pagos de Colombia
con la consolidacién de un modelo econémico
de enclave, afianzado en procesos de produccién
extractiva, financiarizacion, transnacionalizacién y
desnacionalizacién de la economia.

El crecimiento de la IED e indirecta refleja la
acelerada transnacionalizacién y desnacionalizacién

de la economia. El incremento de la inversion ex-
tranjera en portafolio responde a la l6gica de finan-
ciarizacion de la actual fase capitalista. El registro
de las principales exportaciones del pais evidencia
la tendencia a la reprimarizacion de la economia,
resultado de su modo de insercién con el mercado
internacional. Dentro de los principios de la econo-
mia de enclave, nos consolidamos como abastece-
dores de materia prima y fuentes de energia. En este
orden, se llama la atencién sobre la necesidad de
orientar la politica macroeconémica en funcién de
un desarrollo nacional sostenible, que reduzca nues-
tra dependencia econémica y vulnerabilidad a los
precios internacionales, lo que comprende proveer
las condiciones estructurales necesarias para el des-
pegue del sector real de la economia, fomentar la
consolidacién de los sectores industrial y agropecua-
rio, implementar politicas redistributivas y detener
la enajenacién de la produccién y el territorio.
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