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Introduccion

El Decreto-Ley 444 de 1967 fue el mecanismo que el Gobierno del presidente
Lleras Restrepo consider6 necesario adaptar para enfrentar el desequilibrio
estructural de la balanza de pagos. Influido por el pensamiento cepalino, pre-
dominante a mediados de los afios sesenta, el gobierno colombiano diag-
nosticé que las frecuentes crisis cambiarias eran el reflejo de un problema
bastante agudo: el desajuste permanente del sector externo. Por lo tanto, no
se pensaba que fuera mediante devaluaciones masivas como se pudiera corre-
gir ese desequilibrio estructural. Eran necesarios cambios drasticos que afec-
taran todo el conjunto de la economia. El Estatuto Cambiario intent6 hacer
dichas reformas a través de tres pilares fundamentales: el control de cambios
e importaciones, el fomento a las exportaciones y el estimulo al régimen de la
inversion privada extranjera.

Vista la crisis cambiaria que afronté el pais a finales de 1966 como el resul-
tado de un problema permanente, es entendible que se hubieran presentado
discrepancias con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Al fin y al cabo,
dicha institucién consideraba que la precaria situacién externa era transitoria
y causada por politicas fiscales y monetarias laxas. A pesar de que el gobierno
era consciente de la necesidad de un manejo disciplinado de la economia, la
devaluacién propuesta por el Fondo no era juzgada como una solucién para
el tipo de desajuste de la balanza de pagos. Mas alla de razones técnicas per se
en contra de la elevaciéon de la tasa de cambio, existia un convencimiento por
parte del presidente Lleras Restrepo de que una verdadera politica econémica
debia adaptar los principios técnicos a las circunstancias prevalecientes en el
ambito politico y social.

Dado que el tercer capitulo hara énfasis en el ambiente politico y su influen-
cia sobre las discrepancias con el FMI, el presente tendra en cuenta aspectos
mas técnicos del Decreto 444 de 1967 y estara dividido en cinco secciones.
En la primera, se estudiaran los efectos perjudiciales que, segun el presidente
Lleras Restrepo, tuvo la consagraciéon del mercado libre de capitales a través
de la Ley 1.* de 1959. En esta forma, se hard una descripcién del manejo de la
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economia en el periodo anterior a 1966, sin detenerse a examinar el problema
mas profundo que la afectaba: el desequilibrio estructural de la balanza de
pagos. Detras de los argumentos técnicos expuestos en esta seccion, se debe
encontrar la intencién del presidente Lleras Restrepo de justificar las medidas
que, en noviembre de 1966, eliminaron el cambio libre.

La segunda secciéon mostrara cémo las medidas tomadas en agosto de 1966
no modificaron el régimen cambiario y continuaron con el proceso de libe-
raciéon de importaciones iniciado en 1965. En particular, sera claro que el tan
criticado cambio libre siguié existiendo. Sin embargo, tal como se vera en el
capitulo cuarto, las medidas que fortalecieron la liberaciéon de importaciones
sobrepasaron las metas pactadas con el FMI en la carta de intencién enviada
un ano atras. En este sentido, serd interesante volver a encontrar el propdsito
del gobierno de justificar dicha medida, que a la luz de los controles de cam-
bios e importacién introducidos pocos meses mas tarde no tenia coherencia.

La tercera parte estudiara la devaluacién masiva exigida por el FMI en no-
viembre de 1966 y las circunstancias que, segun el gobierno, indujeron a la
precaria situacion del sector externo. Como se verd, el presidente Lleras Res-
trepo y el ministro de Hacienda Abdén Espinosa Valderrama consideraban
que la crisis cambiaria habia sido ocasionada principalmente por la baja de
los precios del café. A su juicio, esta era una crisis que mostraba la necesi-
dad de depender de la exportacién de un solo producto; no era un problema
transitorio, como pensaba el FMI, sino el reflejo del desajuste permanente
de la balanza de pagos. Por lo tanto, no era solo a través de ajustes a la tasa de
cambio como se corregiria el problema; eran necesarios cambios profundos,
y el control de cambios e importaciones era uno de ellos. La decisién de ne-
garse a devaluar como exigia el FMI, y la explicacién de las medidas tomadas,
fueron dadas a conocer por el presidente Lleras Restrepo a los colombianos
en una alocucién radiotelevisada el 29 de noviembre de 1966. En esta charla,
el jefe del Estado argumenté que las diferencias con el Fondo habian sido de
dos tipos: de “caracter técnico” y de “diferente apreciacién sobre el grado de
autonomia que pueden y deben conservar los paises a pesar de que tengan que
recurrir a los préstamos del Fondo Monetario”. Pero, detrds de estas razones,
estaba la conviccion de que era indispensable adaptar los principios técnicos
a las circunstancias del medio politico y social. Las medidas tomadas en no-
viembre de 1966 hicieron uso del articulo 121 de la Constitucién Nacional;
por este motivo, su vigencia dependia de la duracién del estado de sitio. Dada
la conviccién de que el control de cambios debia ser permanente, el jefe del
Estado le pidi6 al Congreso facultades extraordinarias para poder actuar en
el campo econémico y fiscal. De esta forma, el presidente podia legislar por
decreto, con la posibilidad de eliminar el caracter transitorio de las medidas
tomadas en noviembre y complementarlas si era del caso.
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La cuarta seccién describe el ambiente de incertidumbre respecto a la reno-
vacién de los créditos internacionales y la manera como el presidente Lleras
Restrepo intenté tranquilizar a los colombianos informandoles sobre el buen
desenvolvimiento de las negociaciones, e indicandoles los puntos centrales
del que seria el Decreto 444 de 1967.

Por ultimo, se examina el Estatuto Cambiario. Para hacerlo de la forma mas
ordenada posible, esta quinta seccién se divide en dos partes. En la primera
de ellas se estudia el mayor problema de la economia colombiana en ese en-
tonces: el desequilibrio estructural. En la segunda parte, se describe la forma
como el Decreto 444 de 1967 intent6 atacar dicho desajuste. De esta manera,
se estudian separadamente los tres pilares basicos del Estatuto’.

Acerca del control de cambios e importaciones, es importante mencionar
dos aspectos. Por un lado, el esfuerzo del presidente Lleras Restrepo por en-
marcarlo dentro del convenio de Bretton Woods minimizando las objeciones
al Estatuto por parte del Fondo, lo cual facilitaria la obtencién del apoyo cre-
diticio externo. Por otro, es preciso destacar el control de cambios e impor-
taciones como mecanismo regulador del mercado de divisas. De esta forma,
al depender el precio de la divisa de un mercado totalmente controlado, se
evitaban las bruscas fluctuaciones de una tasa totalmente libre.

En lo que hace referencia al fomento de las exportaciones, se debe hacer
notar la relevancia que el jefe de Estado le dio a la tasa de cambio manejada de
acuerdo con la comparacién entre el nivel de precios y costos de produccién
internos y el de los demas paises exportadores. Sin embargo, no se debe pa-
sar desapercibido el hecho de que esta flexibilidad se estaba buscando desde
1957. La creaciéon del Fondo de Promocién de Exportaciones (Proexpo) y de
los estimulos tributarios fueron otras medidas que el presidente Lleras Res-
trepo consider6 fundamentales para diversificar y aumentar el monto de las
exportaciones. Por ultimo, se estudia el tercero de los elementos considerados
indispensables para solucionar el desequilibrio estructural de la balanza de
pagos: el estimulo a la inversién extranjera privada directa. Tal como se vera,
el presidente no consideraba conveniente un régimen de total libertad para
los capitales; por ello, mediante el Decreto 444 de 1967 reglament6 su mo-
vilidad. En este sentido; se dieron los pasos que se juzgaron necesarios para
desincentivar los flujos especulativos de capital y fomentar primordialmente
el endeudamiento externo a largo plazo.

7 Dado el esquema de este capitulo, no se hace referencia a la modificacién del diferen-
cial cafetero por un impuesto ad valorem. Sin embargo, estonosignificaque el gobierno
no tuviera conciencia de la gran importancia de estareforma.
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1.1 Caracteristicas basicas del mercado cambiario anterior a 1967: los
efectos perjudiciales del cambio libre

El 20 de julio de 1967, en mensaje al Congreso Nacional, el presidente Carlos
Lleras Restrepo hizo un breve pero claro analisis de los principales rasgos de
la economia colombiana antes de introducirse el control de cambios en no-
viembre de 1966. Tal como se vera a continuacion, el jefe del Estado era cons-
ciente de que las alteraciones del mercado cafetero mundial, el desequilibrio
fiscal y la politica monetaria habian sido los principales determinantes de lo
que, anos mas tarde, seria conocido en la literatura econémica colombiana
como el periodo del “pare-siga”. Sin embargo, detras de las razones técnicas
que explicaban la inflacién y la pérdida del valor externo del peso, existia tam-
bién un interés por justificar las medidas que eliminaron el cambio libre en
noviembre de 1966. En este sentido, el presidente hizo énfasis en que, desde
la introduccioén de la tasa libre, los periodos de estabilidad cambiaria habian
sido cortos; el aumento del nivel de precios hacia perder los efectos de las
devaluaciones haciéndose necesaria una nueva elevacién de la tasa de cambio.
No obstante, hay que tener presente que esto era tan solo la descripcién del
manejo de la economia colombiana en el inmediato pasado. El problema de
fondo era el desequilibrio estructural de la balanza de pagos.

Antes de empezar a analizar los efectos perjudiciales del délar libre, el pre-
sidente Lleras Restrepo comento la manera como el pais salié de la bonanza
cafetera de mediados de los afios cincuenta, asi:

Todo el mundo sabe, y las entidades internacionales se encargan de
recordarlo con frecuencia, que Colombia salié del auge cafetero regis-
trado entre 1954 y 1956, contra lo que era natural esperar, con un grave
desequilibrio en su balanza comercial y de pagos, desequilibrio que
tuvo dramaticas demostraciones en la moratoria de pagos comerciales y
en el uso arbitrario de tasas diferenciales de cambio. Se podria agregar
que el pais cerré ese periodo no inicamente con aquel desequilibrio y
una gran deuda exigible por transacciones corrientes, en los precisos
momentos en que se precipitaba el descenso en los precios del café
sin que se hubieran fomentado apreciablemente otras exportaciones,
sino también con una alteracién introducida casi clandestinamente
en su organizacién cambiaria y que habria de tener hondos y perjudi-
ciales efectos sobre nuestra vida econémica: la del cambio libre. Desde
entonces hemos vivido solo cortos periodos de estabilidad en la tasa
del doélar con relacién al peso, interrumpidos por sucesivas devalua-
ciones; los gobiernos han tenido que recurrir a operaciones de finan-
ciacién externa para llenar el déficit crénico del balance de pagos que
esas devaluaciones no han corregido ni podian corregir ellas solas, y se

10 |



El Estatuto Cambiario y el Gobierno

ha cumplido un proceso de inflacién, es decir, de crecimientos fuertes
en los medios de pago con alza ininterrumpida del nivel de precios
interno.

Ni la politica econémica propia ni las medidas aconsejadas a lo largo de
ese periodo por las entidades financieras internacionales han tenido
continuidad en sus objetivos y procedimientos. Ademads, se han visto
frecuentemente afectadas por las alteraciones del mercado cafetero
mundial, y por la irregularidad con que se ha prestado la ayuda finan-
ciera exterior, precedida siempre de largas y laboriosas negociaciones
y de retardos que asumieron muchas veces las caracteristicas de una
presién para obligar a que se adoptaran ciertas lineas de conducta.
Presion razonable en veces, terca y desacertada en otras. El sistema del
cambio fluctuante, que desde 1957 se traté de aplicar, nunca funcioné
normalmente. De hecho, este sistema, destinado a permitir que la coti-
zacién externa de la divisa nacional se ajuste autométicamente a las
condiciones econdmicas internas, evitando asi que se formen desequi-
librios fundamentales, se convierte en un estimulante de la inflaciéon
indefinida, es una rueda dentada que impulsa la inflacién, segtn la
elocuente imagen de un economista britdnico, si no esta acompainado
de una politica estabilizadora en todos los demas aspectos: circula-
cién monetaria interna, crédito, salarios y otros ingresos. En el caso
colombiano jugaron ademds un papel perturbador el funcionamiento
del mercado libre, constantes movimientos especulativos y temores
a perturbaciones politicas y sociales. La tasa del mercado libre, casi
siempre erratica, generaba efectos inevitables sobre la del mercado
de transacciones corrientes, y cuando se la quiso mantener estable, al
nivel de diez pesos por doélar, durante la infortunada experiencia que
se comenzo en 1963, dio origen a un mayor endeudamiento nacional,
facilit6 la fuga masiva de capitales y desmejord las reservas del Banco de
la Reptiblica. Un pais que cuenta con tan reducidos ingresos externos
renunciaba, de esta manera, a administrar econémica y reproductiva-
mente sus escasos recursos. Paraddjicamente, los medios extranjeros
en los cuales se criticaba la fuga de capitales colombianos al exterior
y el despilfarro de divisas, hallaban normal y hasta imprescindible
el mantenimiento del mercado libre. Por lo demads, cuando este ya se
encuentra funcionando, autorizado por la ley, resulta muy dificil elimi-
narlo con procedimientos normales. Todo el mundo puede imaginarse
lo que ocurriria mientras se cumpliera el prolongado tramite legislativo
de la reforma. Eso explica el que la compilacién hecha por la Ley 1. de
1959 hubiera conservado por este aspecto el anterior estado de cosas.
Creo que, por el contrario, no fue acertado que el ejecutivo se abstu-
viera, como se abstuvo, de utilizar para modificarlo las autorizaciones
extraordinarias pro tempore de que afios después lo invisti6 el Congreso.
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Pero no solamente habiamos mantenido una inadecuada organizacién
cambiaria, sino que, como ya indiqué antes, sobre esa organizacién reper-
cutian otros factores estimulantes de la depreciacién en el valor externo
de la divisa nacional y del alza en el nivel general de precios interno.
La politica cafetera, el desequilibrio fiscal, erradas orientaciones en la
politica de crédito bancario, agravaban los efectos del régimen de cambio
exterior y las fallas estructurales (Lleras, 1967: 89-91).

Una vez hecho este recuento, el presidente Lleras Restrepo delineé las
principales caracteristicas de la situacién econdémica que encontré al empezar
su gobierno. De nuevo, el jefe de Estado dio primordial importancia a los efec-
tos perjudiciales causados por el mercado libre del délar. Ademads, alrededor
de la existencia de dicho mercado y sus consecuencias, describié la evolucién
del sistema de tasas de cambio desde octubre de 1964 hasta el momento en
que se posesiond como presidente en agosto de 1966. A pesar de constituir
el aspecto técnico, el tema predominante del mensaje de Lleras Restrepo al
Congreso en 1967, la importancia que para el jefe del Estado tenia el ambiente
politico era inmenso. A su entender, la medida que dejara de lado el medio
politico y social donde iba a aplicarse adoleceria de serios problemas.

Caracterizando los rasgos esenciales de la situacién que en un principio
encontré su gobierno, el doctor Lleras Restrepo expresoé:

a) Desde octubre de 1964 se habia abandonado el intento de mantener
estable la cotizacion del délar en el mercado libre por medio de la activa
y constante intervencién del Banco de la Republica. Esta intervencion,
no solamente autorizada sino financiada por el Fondo Monetario Inter-
nacional desde comienzos de 1963, estaba produciendo, como dije atras,
un deterioro creciente en las reservas, aumentando el endeudamiento
externo y facilitando la fuga de capitales. Claro esta que todos estos
efectos no son imputables tnicamente a ella, sino que, en buena parte,
fueron el resultado de erradas orientaciones en lo fiscal, monetario y
salarial y de las circunstancias politicas. Pero lo que todo eso demuestra
es que cuando se aconseja una conducta cambiaria sin tomar en cuenta
la posibilidad, y a veces casi la fatalidad de que la interfieran desérdenes
de esa clase, se cae en grave imprevisién. La técnica que solo opera con
cierto nimero de variables, desdefiando la consideracién de los factores
extraeconémicos, no tiene muchas probabilidades de dar buenos frutos.
Una verdadera politica econémica debe buscar, precisamente, la adap-
tacién de los principios técnicos a las complejas y variables circunstan-
cias del medio politico y social al cual va a aplicarse.

Cuando se abandond la intervencidon sistematica en el mercado del

ddlar libre, sin perjuicio de que después se realizaran intervenciones
esporadicas, el Banco de la Reptblica estaba sacrificando reservas a
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razén de un millén a millén y medio de délares diariamente. El aban-
dono produjo un alza considerable, que se fue acentuando progresiva-
mente, en la cotizacién del délar libre. Como los délares provenientes
de exportaciones menores se negociaban a la tasa de ese mercado, se
aument6 indudablemente el estimulo para dichas exportaciones. Pero
el fenémeno se produjo de una manera tan desordenada y erratica que
no podia crear nada estable. Los resultados inmediatos fueron una
presién anormal sobre el precio interno de ciertos productos y la crea-
cién de un margen enorme entre la cotizacién del délar en el mercado
libre y la que se quiso seguir sosteniendo en el mercado de certificados,
alimentado por las divisas provenientes del café, del petrdleo y de los
préstamos internacionales y que, a su vez, otorgaba cambio extranjero
para el pago de las importaciones y de ciertos servicios. Naturalmente,
el amplio margen entre las dos cotizaciones estimulaba la sobrefactu-
racion y producia adicionalmente otro curioso efecto: el que las divisas
provenientes de las exportaciones menores no se pudieran utilizar para
el pago de las compras al exterior sin generar una pérdida equivalente a
aquel margen. Esa pérdida, cada vez mayor, significaba ademas un factor
inflacionario, puesto que el Banco de la Reptblica emitia billetes para
comprar ddlares a una tasa alta, y al venderlos en el mercado de certi-
ficados solo contraia los medios de pago por una cantidad menor. La
diferencia se cargaba en la cuenta del Estado.

Pronto se vio que una situaciéon de esa clase no podia prolongarse.
Por lo tanto, se decidié sefalar una tasa fija para la compra por el
Banco de la Republica de los délares provenientes de exportaciones
menores. Esa tasa fue la del 13,50, inferior a la que prevalecia entonces;
pero todavia superior en 4,50 a la de los certificados. En medio de esa
situacién anormal surgieron graves tropiezos para las financiaciones
externas. Era evidente que ni el Fondo Monetario Internacional, ni
las agencias del Gobierno Norteamericano ni la banca privada extran-
jera deseaban seguir otorgando su cooperaciéon para prolongar preca-
riamente un estado de cosas que se consideraba insostenible y que,
ademads, se agravaba por la existencia de un fuerte desequilibrio fiscal.
Los primeros intentos para devaluar el peso-certificado elevandolo
a la tasa de 13,50 naufragaron en un mar de discusiones juridicas,
intrigas politicas y falta de comprensién de las realidades econdmicas.
Solo el 20 de julio de 1965 empezé el gobierno a enunciar un cambio
en su politica. ;Cual fue la que adoptd, en acuerdo con el Fondo Mone-
tario Internacional y con las agencias del Gobierno Norteamericano?

Introdujo, con un inocultable caracter provisional, el sistema de cambios
diferenciales en el mercado de certificados. Para este efecto, las mercan-
cias de importacién se clasificaron en dos grupos: el preferencial, que
debia seguir gozando de la tasa de $9 y el ordinario que se colocé bajo
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la tasa del 13,50. Se pacto la libertad, como condicién de la ayuda finan-
ciera, para un porcentaje de las importaciones que debia ir en aumento, lo
mismo que la no revocabilidad de la liberacién respecto de las mercancias
que se transfirieran al grupo ordinario. Los productos clasificados en la
lista preferencial quedaron sujetos a licencia previa; pero muchos de ellos
se fueron pasando al otro y se liberaron simultdneamente. Ademas, en la
practica, se negaban licencias para importar por el mercado preferencial;
pero se concedian para los mismos productos si el interesado accedia
a importarlos por el mercado ordinario a la tasa del 13,50. Se realizd,
con indiscutible ingenio, la devaluacién del peso-certificado, salvando
las dificultades politicas y ella se iba generalizando por el traslado de
mercancias de un grupo a otro y por las practicas a que atras hice refe-
rencia. Simultdneamente, como ya se advirtio, se entrd en una politica de
liberacién de importaciones y se recibié una considerable ayuda exterior:
stand-by del Fondo Monetario Internacional, préstamo de la Tesoreria
Norteamericana, préstamo “de programa” de la AID.

b) Se conservé el mercado libre de cambio. La tasa de este mercado
adquiri6 una notable estabilidad, alrededor del 16,25. Las causas de esta
estabilidad fueron varias: la venta en el mercado libre de los délares para
exploraciones petroleras debido a la adopcién por la industria del sistema
de llevar a cabo las exportaciones a través de compaiiias de servicios; la
disminucién de la incertidumbre politica y de las tensiones sociales
que habian despertado temores sobre la estabilidad del gobierno y
sobre el futuro del régimen democratico; la relativa sensacién de abun-
dancia cambiaria causada por las ya mencionadas operaciones de
financiacién exterior y una mayor confianza publica sobre el manejo
de la politica econémica, confiado a la reconocida habilidad del doctor
Joaquin Vallejo y substraido, por fin, a las interferencias politicas que
habian florecido antes en el seno del gabinete ejecutivo. Por ultimo,
cabe sefalar el influjo de una accién fiscal mis vigorosa (aumento de las
tarifas del impuesto a las ventas; impuesto sobre viajeros, suscripcién
de los llamados “bonos ganaderos”; mayor actividad en la liquidacién y
recaudo de los tributos directos).

¢) Era claro, sin embargo, que las dificultades continuaban latentes por la
indole estructural de ellas; por el cardcter artificioso e insostenible del
sistema diferencial de cambios en el mercado de certificados, sistema
que, por su misma naturaleza, implica la consagracién de privilegios
no siempre defensables; por el desequilibrio creciente en el balance de
comercio, agravado con las medidas de liberalizacién y por la enorme
diferencia entre la tasa de compra de los giros cafeteros y petroleros
de una parte y de otra la vigente para la venta de divisas correspon-
dientes al pago de importaciones ordinarias. Como todo eso impedia
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que reinara confianza en la estabilidad del sistema, aumenté enorme-
mente la propensién a importar y los respectivos registros arrojaron
cifras que se cuentan entre las mas altas de nuestra historia econémica.
En los primeros seis meses de 1966 la diferencia entre el registro de
importaciones reembolsables y el de exportaciones mayores y menores
arrojé un déficit de mas de ochenta millones de délares.

d) La tasa del mercado libre continuaba muy alejada de la tasa del 13,50
vigente para el reembolso de las importaciones ordinarias y mas aun
de la de $9,00 de las importaciones preferenciales. Una situacién de
esa clase estimula, como ya se anotd, la sobrefacturacién y produce
pérdidas con consecuencias inflacionarias cuando divisas adquiridas
en el mercado libre se utilizan para el pago de importaciones.

e) El ritmo de exportaciones menores no mejoraba, lo cual es perfecta-
mente explicable porque el estimulo de muy altas tasas de cambio, que
generd exportaciones excepcionalmente altas y esporadicas de ciertos
productos, se habia reducido, como ya lo expliqué (Lleras, 1967: 91-94).

Ademas de seguir poco convencido respecto a la existencia del ddlar libre,
incluso en periodos de estabilidad, el presidente Lleras Restrepo no se mos-
tré partidario del sistema de cambio multiple. Por otra parte, el jefe de Estado
delined las circunstancias que llevaron al pais a modificar su sistema cambiario
a través del Decreto 2322 de 1965, e iniciar la liberacién de importaciones. De
dicha reforma, que serd comentada mas detalladamente en el capitulo cuarto,
el presidente recalcé el sistema de cambio multiple para las mercancias im-
portadas. Sin embargo, hizo énfasis en su desaparicién, al establecerse que
las mercancias del mercado preferencial, cuya tasa era la de $9 por délar, se
trasladarian al mercado ordinario®; una vez hecho el traslado de los articulos
a la tasa de $13,50 por dolar, estos pasarian a la lista de libre importacién. A
pesar de todas las criticas hechas al sistema que hasta noviembre de 1966 es-
taria vigente, una de las primeras medidas del gobierno de Lleras Restrepo al
asumir la presidencia en agosto de 1966 fue reforzar el proceso de liberacién
de importaciones sin eliminar el cambio libre.

Este mecanismo de dividir el mercado cambiario en dos, y unificindolo a través del
traslado de mercancias desde la tasa de cambio mas baja a la mas alta, es de vital impor-
tancia para entender el argumento de Richard Maullin que se expone en el capitulo
tercero.
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1.2  Primeros cambios del Gobierno del presidente Lleras
Restrepo: ninguna variacién de fondo

A los pocos dias de haberse posesionado el presidente Lleras Restrepo, su
gobierno fortalecié la liberacién de importaciones iniciada en 1965 y no eli-
mino el cambio libre. Ademas, modifico la estructura del mercado cambiario
al elevar la tasa de cambio cafetera. Como se vera en el cuarto capitulo, esta
ultima medida no estaba autorizada en la carta de intencién que el gobierno
colombiano le habia enviado al FMI en 1965. En este sentido, es posible en-
tender que Abdén Espinosa Valderrama, en su Memoria de Hacienda, hubiera
dedicado tanto tiempo a justificar el aumento en el precio de la divisa ca-
fetera, decisién que, por lo demads, segiin el mismo ministro, determiné en
gran parte el traspaso del resto de mercancias que se pagaban a $9 a la tasa
de $13,50 por ddlar.

Comentando el sistema de cambio multiple creado por el Decreto 2322 de
1965, Espinosa Valderrama expreso:

El decreto legislativo 2322 de 1965 habia establecido tres mercados
de cambio: el preferencial al 9, el intermedio (flexible) al 13,50 y el
libre (fluctuante) sin perjuicio de las tasas especiales para la compra
de dolares cafeteros, para este caso la del 8,94 y para la compra de los
ddlares del petrédleo, la del 7,67. La administracién Lleras Restrepo
no pensaba por lo pronto modificar las bases principales del sistema.
Yo mismo me sentia vinculado a él por haberlo recomendado tenaz-
mente desde la prensa, como una salida a la encrucijada de 1965. Ya,
viéndolo operar en la prictica, empecé a comprender la complejidad de
su manejo, no exento de conflictos, tanto mas cuanto que los cultiva-
dores cafeteros, traumatizados por la incertidumbre de los fenémenos
externos, se sentian subsidiando, a través del diferencial cambiario, las
importaciones que todavia se realizaban por el mercado preferencial.
Mientras el tipo de cambio se mantuviera para sus exportaciones al
8,94, era claro que no aceptarian, de buen ni de mal talante, la rebaja
de los precios internos del grano. Desde luego, no les faltaba razén en
pronunciarse contra un sistema que, a los primeros sintomas de crisis
parecia no ofrecer la oportunidad de contrarrestarlos, mientras regian,
de otro lado, tasas de cambio mas altas y elasticas.

El gobierno abrigé la esperanza de hallar la solucién dentro del marco
de los cambios multiples. Procurarla era su deber, porque si se cruzaba
de brazos, la politica de estabilizacién habria de naufragar en medio
de la tormenta inflacionaria y del mayor debilitamiento del Fondo
Nacional del Café. Por aquellos dias se daba por cierta la continuidad
del crédito externo en las cuantias convenidas de antemano. Pues bien.
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Dentro del régimen de los tres mercados de cambio se venian pasando,
del preferencial al intermedio, los articulos de importacién, en forma
que, no por paulatina, dejaba de provocar la aceleracién de pagos vy, por
tanto, de precipitar la adversidad de las circunstancias. No habiendo
posibilidad de rebajar el precio interno de compra de grano, ni siendo
esto defensable ni justo en las condiciones por aquella época predomi-
nantes, era menester analizar el dnico instrumento disponible, el que
se desprendia de la teoria y la practica del propio régimen cambiario.

Los factores de inestabilidad se observaban en el mercado externo del café,
en los desequilibrios nacionales, en el ritmo de los giros al exterior y en las
emisiones inflacionarias para atender a las exigencias de una cosecha excep-
cionalmente cuantiosa. El correctivo, aunque drastico por algunos angulos, no
debia demorar. El gobierno confiaba en que, al adoptarlo, la economia colom-
biana encontraria cauces propicios si se recibia a tiempo de la Agencia Inter-
nacional de Desarrollo (AID) el préstamo de programa -complementario- por
valor de US$ 17 millones, y si en Londres se conseguia contener siquiera en
US$0,46 el descenso de las cotizaciones del café.

En este convencimiento se procedio a expedir las siguientes normas:

a) Elevacién a $9,35 de la tasa de compra por el Banco de la Repiblica de
las divisas provenientes de la exportacién de café;

b) Reduccién de los depésitos de importacién, no ya mensualmente,
como venia sucediendo, sino transitoriamente, a razon del 5%;

¢) Traspaso consecuencial del mercado intermedio de las mercancias
que aun se importaban por el mercado preferencial e incorporacion a
la lista libre.

El conjunto de las medidas fue sorpresivo, como era de elemental
precaucion y, ademds, un poco desconcertante, por cuanto sacaba a la
luz publica hechos con cuya intensidad solo estaban familiarizados
escasos nucleos oficiales. Alzas de precios hubo en los articulos afec-
tados, bien por ser productos de fabricacién foranea, bien por elaborarse
con materia prima extranjera y, desde luego, porque no habia tal que el
reajuste de esos precios ya hubiese ocurrido. Su influjo sobre el costo de
la vida resulté minimo, sin embargo, puesto que el grueso de las impor-
taciones se efectuaba por el mercado intermedio a la tasa de cambio de
13,50, desde meses atras. ;Por qué el traspaso al mercado intermedio
de la serie restante del mercado preferencial? Porque no de otro modo
era posible modificar el tipo de cambio para los cafeteros ni afrontar
una situacién en que estos se consideraban victimas de tratamiento
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impropio, con presunto beneficio de otros. Lo contrario habria equi-
valido a trasladar al presupuesto nacional el desequilibrio que antes
radicaba en la Federaciéon Nacional de Cafeteros. ;Por qué la liberacién
adicional hasta llegar al 80% de las importaciones? Porque no hubiera
sido 16gico mantener ese grupo de articulos esenciales bajo licencia
previa cuando estaban liberadas ain las importaciones suntuarias del
mercado intermedio. La cronologia del traspaso no podia explicar ni
cohonestar la severidad con lo indispensable, junto a la amplitud con lo
que no era estrictamente necesario (Espinosa Valderrama, 1970: 8-10).

De esta forma, Abdén Espinosa Valderrama justificé unas medidas que so-
brepasaban las metas establecidas en la carta de intencién enviada al FMI en
1965, o que, como en el caso del aumento en el precio de la divisa cafetera, no
estaban permitidas en la mencionada carta. Por otro lado, no habia duda de
que continuaba el proceso de liberacién de importaciones iniciado en 1965. Si
bien se elevo el precio de algunos productos al variar su tasa de cambio de $9
a $13,50 por ddlar, ahora un 80% de los articulos quedaron en la lista de libre
importacion.

Era un hecho que, mas temprano que tarde, el mercado preferencial, cuya
tasa de cambio era de $9 por ddlar, desapareceria. Sin embargo, tal como se
verd en el capitulo “El Estatuto Cambiario y los organismos internacionales”,
en la carta de intencién enviada al FMI en 1965 existia el compromiso de que,
después del 31 de octubre de 1966, el 15% del valor total de los registros de
importacion reembolsables deberia hacerse a través del mercado preferencial.
Pero las medidas de agosto de 1966 eliminaron dicho mercado. Justificando
esta decision, y comentando los efectos que el traspaso de mercancias al mer-
cado de $13,50 por ddlar tuvo sobre el monto de importaciones, el presidente
Lleras Restrepo comento:

El gobierno estimé necesario reformar el sistema, eliminando un
privilegio que de todas maneras iba a desaparecer en plazo mas o
menos breve. Al hacerlo derogé el requisito de la licencia previa para
los respectivos productos. Esta tltima medida se juzgd conveniente
para compensar el mayor costo con la libertad de importacién. No
obstante, la brusca alza del cambio, se registraron pedidos de las
mercancias liberadas por cuantia anormalmente grande. La causa de
este fenémeno puede haber sido la de que bajo el régimen de licencias
los inventarios hubieran bajado en exceso y fuera necesario reempla-
zarlos. Pero es también probable que los importadores se movieran
bajo el convencimiento de que el régimen de liberacién no podria
mantenerse por mucho tiempo. No excluyo tampoco la posibilidad de
que la abolicién de la licencia se utilizara para sobrefacturar ciertos
productos; al menos en algunos casos pudo comprobarse que se habia
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recurrido a ese fraude. La medida, con todo lo que pudo haber tenido
de errénea, nos dejé valiosas experiencias. En primer lugar, la de que,
con respecto a muchos productos una devaluacién, aun considerable,
no sirve de freno a las importaciones. En segundo lugar, se vio claro
que, cuando las condiciones generales del mercado de cambio no
son muy amplias y despejadas, el temor de que la libertad no pueda
mantenerse empuja a importar mdas aceleradamente y por mayores
cantidades (Lleras, 1967: 115).

El jefe de Estado habia expresado que, con el intento de reforzar el proceso
de liberacién de importaciones en agosto de 1966, el gobierno aprendié que el
aumento en la tasa de cambio no siempre era suficiente para controlar el flujo
de mercancias venidas del exterior. Con esto, de paso justificaba técnicamente
el rechazo a las exigencias de devaluacion que el FMI haria en noviembre de
1966. Sin embargo, para defender la coherencia de la medida que habia pro-
longado y aumentado el proceso de liberacién de importaciones, el presidente
comentd que aquella tenia el supuesto de que los organismos financieros in-
ternacionales prestarian ayuda externa suficiente:

Habia yo manifestado desde un comienzo a representantes de orga-
nismos financieros internacionales y del gobierno norteamericano,
partidarios todos del régimen de liberacién, que solo la seguridad
de que el pais iba a contar con suficientes recursos de cambio podria
impedir un excesivo registro de pedidos para ensanchar los inventarios.
En ausencia de esa seguridad se harian importaciones demasiado abun-
dantes, a fin de cubrirse contra la reintroduccién de las restricciones
o contra una posible devaluacién. Por eso el gobierno solicité y le fue
aceptado que las negociaciones para un nuevo préstamo de programa,
ya que el entonces vigente terminaba el 30 de septiembre de 1966, se
adelantaran sin demoras, lo mismo que las relacionadas con la conce-
sién por el Fondo Monetario de un nuevo stand by (Lleras, 1967: 115-116).

Era claro que tanto el ministro Espinosa Valderrama como el presidente
Lleras Restrepo intentaban justificar una medida que no era coherente a la
luz de la restriccién de importaciones introducida en noviembre de 1966. Por
un lado, Espinosa Valderrama opiné que la lista de libre importaciéon debia
llegar hasta un 80% de las mercancias traidas del exterior, porque “no era
légico mantener ese grupo de articulos esenciales bajo licencia previa cuando
estaban liberadas aun las importaciones suntuarias del mercado intermedio”.
Por otro lado, el jefe del Estado defendi6 la medida que reforzé el proceso de
liberacién de importaciones con el argumento de que existia el supuesto de
una ayuda crediticia externa abundante y sin demoras.
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1.3

Como se vera en el capitulo cuarto, la obtencién de giros adicionales del cré-
dito de contingencia obtenido en 1965 dependia del cumplimiento de la meta
de reservas pactada con el FMI. Sin embargo, la situacién del mercado inter-
nacional del café impidi6 que la meta se cumpliera. Al menos asi lo consider6

El rechazo a las exigencias del FMI

el gobierno.

A este respecto, y comentado el retraso de los créditos externos, el presi-

dente Lleras Restrepo comento:

Pronto fue claro para los miembros del gobierno que no se queria
proceder con la celeridad en un principio prometida. Mediaba la
circunstancia de que precisamente desde comienzos de agosto comen-
zaron a presentarse graves perturbaciones en el mercado cafetero. Con
una cosecha muy abundante y con un mercado competido, la Federa-
cién se estaba viendo obligada a adquirir y retener fuertes cantidades
del grano. Al proceder asi, aumentaba sus pasivos interno y externo. La
anormal situacién del mercado obedecid, sin duda, a las fuertes ventas
que otros paises productores hicieron en previsién de que se estable-
ciera dentro del mecanismo del Pacto Cafetero Mundial, el requisito de
certificado de origen para controlar efectivamente la observancia de las
cuotas de exportacién (Lleras, 1967: 116).

En esta misma linea de pensamiento, Espinosa Valderrama expreso:

201

Lo cierto es que el préstamo de programa para el ultimo trimestre
siguié siendo ondeante expectativa mientras arreciaba la adversidad
en el mercado cafetero. Hacia el mes de noviembre, los precios habian
descendido dos centavos de délar mas, pero daban trazas de ser sola-
mente nominales, a juzgar por la imposibilidad de vender la cuota
completa asignada a Colombia. Al no cumplirse, por esta causa, la meta
de reservas pactada con el Fondo Monetario Internacional, quedd
eliminado, automaticamente, el tramo final del crédito de contingencia
en vigor, US$5 millones. La crisis cambiaria surgié como realidad dura
y pungente. El precio del café, al concluir el ano, se habia reducido a
US$0,43. Doscientos cincuenta mil sacos restaban por vender [...]

La situacién resultaba extraordinariamente complicada por varias
circunstancias concomitantes, a saber:

a. Las reservas netas internacionales eran negativas en la suma de
US$134 millones (mes de octubre de 1966), o sea que los pasivos supe-
raban a las disponibilidades en dicha cantidad;
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b. La Federacién Nacional de Cafeteros habia contraido, en el trans-
curso de los dltimos afios, deudas externas por US$102 millones;

c. El valor de los registros reembolsables de importacién se habia
elevado de US$424 millones en 1965 a US$569 millones en 1966, de
donde se deducia el notable aumento de las obligaciones exigibles a
cargo del pais;

d. El valor efectivo (CIF) de las importaciones realizadas en 1966
ascendia a US$674 millones, contra US$454 millones en el afio prece-
dente; y

e. Las lineas de crédito, a corto plazo, del Banco de la Reptblica, se
hallaban copadas, y el intento de ampliarlas, a titulo de emergencia,
tropezo con el requisito de la luz verde del Fondo Monetario Interna-
cional, exigido por los bancos norteamericanos.

Finalmente, la asistencia financiera externa, incluyendo en ella el
préstamo de programa de la AID para el tltimo trimestre, se condi-
ciond, en forma explicita, al resultado de los acuerdos con el Fondo
Monetario Internacional para un nuevo crédito de contingencia.
Como atras se observd, del anterior se suspendi6 la facultad de utilizar
US$5 millones, al no haber alcanzado Colombia la meta estipulada de
reservas internacionales, por obra de la crisis del mercado cafetero.
Enviado por el Fondo el sefior Herbert H. Zassenhaus present6 a la
consideracién del gobierno un pliego en el cual se sometia el movi-
miento de la economia colombiana, sus orientaciones, sus normas,
sus niveles, en ciertos aspectos, al ciego automatismo de determi-
nados puntos de referencia, que sobre el conjunto habrian de extender
inexorablemente su radio de accién. No se contemplaba ahi el peligro
de fuertes e intempestivos sacudimientos, no se abria la humana posi-
bilidad de influir sobre el curso de los hechos si casualmente, o por
factores distintos a la voluntad de la nacién, adversos fendmenos se
reflejaban en cifras minuciosamente previstas. La experiencia con el
anterior crédito de contingencia demostraba la necesidad de preca-
verse contra los riesgos de un régimen automatico que desconocia -o
no registraba- las oscilaciones del comercio mundial, por ejemplo.
Detras del sistema propuesto, se hallaba, sin duda, la intencién de
provocar devaluaciones masivas sin la injerencia moderadora del
gobierno (Espinosa Valderrama, 1970: 10-11).

En esta forma, era claro que el gobierno no consideraba posible someter los

niveles de la tasa de cambio a la obtencién de determinadas metas, especial-
mente por las condiciones inciertas del mercado cafetero. Después de unos
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ultimos pero fallidos intentos por llegar a un acuerdo con el FMI, el 28 de no-
viembre de 1966 este lanzo su ultimatum. Haciendo referencia a la respuesta
que se le dio a un memorando enviado al Fondo por el gobierno, el ministro
Espinosa Valderrama en su Memoria de Hacienda expreso:

El 28 de noviembre, un nuevo emisario del Fondo Monetario, el senior
Raymond Frost, funcionario de alta jerarquia en el Banco Mundial, me
daba personalmente la respuesta:

-La posiciéon es ahora mas drastica: o devaluacién inmediata al 16,30 y
pocos meses después al veinte, o devaluacién a un nivel intermedio que
podria ser la tasa de $18 por délar.

Le inquiero cudl es la alternativa si el gobierno de Colombia se niega a
aceptar la exigencia y €l, sin titubeos, contesta:

-El bloqueo de los créditos externos.

Por mi parte le manifiesto el propésito de transmitirle la determina-
cién del gobierno en la mafiana del dia siguiente, dada su gravedad,
después de hablar el asunto con el jefe del Estado, quien a la sazén
se hallaba de visita en la regién de Sumapaz. La verdad es que con el
senor presidente Lleras Restrepo veniamos acariciando, desde el mes
de septiembre, la idea de someter a control previo la totalidad de las
importaciones, eliminando la liberacién, y de restablecer el control de
cambios, aboliendo, en primer término, el mercado del délar libre. El
naciente escepticismo sobre la oportunidad de la ayuda externa para
mantener el régimen vigente de cambio exterior y comercio inter-
nacional, la decepcién ante tantos ofrecimientos frustrados, la crisis
progresiva del café, el temor de que ocurriera una veloz e irreparable
fuga de capitales al conocerse las dificultades en que silenciosamente
nos debatiamos, todo ello nos llevaba a inclinarnos en favor de sistemas
mas idéneos para enfrentarnos al inesperado infortunio (Espinosa
Valderrama, 1970: 16-17).

Asi, a finales de noviembre de 1966, ante la conviccién de que una deva-
luacién era perjudicial en esos momentos, el gobierno opté por introducir el
control de cambios y cortar abruptamente el proceso de liberacién de impor-
taciones iniciado en 1965.

Refiriéndose a la exigencia hecha por el Fondo de elevar briscamente la
tasa de cambio, el presidente Lleras Restrepo expresoé:

La misma noche en que obtuve la confirmacién oficial de esa inespe-
rada actitud, el gobierno redacté y se aprobé en Consejo de Ministros,
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el Decreto Legislativo No. 2867 (29 de noviembre), que suspendié el
mercado libre de oro y divisas, ordené denunciar ante la divisién de
registro de cambios de la Superintendencia de Comercio Exterior las
divisas poseidas por entidades o personas privadas y dio a la Junta
Monetaria la facultad de determinar el orden de prelacién en los pagos
al extranjero, consagrando preferencia para las obligaciones a cargo del
Banco de la Reptblica, la nacién, los departamentos y municipios, la
Federacion de Cafeteros y los establecimientos putblicos. Terminé asi
el funcionamiento del cambio libre creado de manera irregular por los
Decretos 1901 de 1953 y 1372 de 1955 (Lleras, 1967: 116-117).

En esta forma, el jefe del Estado resumi6 los aspectos fundamentales del
Decreto 2867 del 29 de noviembre de 1966. Con dicha medida, desapareceria
el mercado libre que, segin el presidente Lleras Restrepo, habia sido uno de
los principales factores desestabilizadores de la economia colombiana en la
ultima década.

Por otro lado, Abdén Espinosa expresé en su Memoria de Hacienda: “A su tur-
no, la Junta de Comercio Exterior establecié el control total de importaciones
al pasar a lalista de licencia previa las mercancias que se hallaban en la de libre
importacién” (Espinosa Valderrama, 1970: 20).

De esta manera, de la noche a la manana el pais se encontré con una poli-
tica totalmente diferente. En ningin momento la gente pensé que el cambio
libre y la liberacién de importaciones iniciada en 1965 pudieran llegar a ser
cortados de un tajo. Era, por lo tanto, necesario explicarles la medida a los
colombianos. En todo caso, no habia duda de que el cierre de las importa-
ciones era una medida inevitable en vista de la precaria situacién de liquidez
producida por los bajos precios del café, por la dificultad para obtener créditos
internacionales y, sobre todo, por la vulnerabilidad estructural del sector ex-
terno del pais. No obstante, el mismo presidente Lleras Restrepo reconoceria
que las medidas tomadas tendrian sus costos para la economia en el mediano
plazo: se otorgaba una gran proteccién a ciertos bienes comercializables con-
solidando, en algunos casos, situaciones monopolicas, ademas de retardar las
mejoras en la productividad y fomentar la inflacién.

1.3.1 La comunicacion a los colombianos de las diferencias con el FMI

Dada la forma intempestiva y brusca como se habia cambiado la politica econé-
mica del pais, el presidente Lleras Restrepo considerd necesario informarles a
los colombianos las razones de dicha decisiéon. En efecto, el 29 de noviembre de
1966, en una alocucién radiotelevisada, el jefe de Estado le explicé al pais de ma-
nera sencilla y serena los motivos de las diferencias surgidas con el FMI. Como
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se vera en los capitulos dos y tres, no pudieron ser mejores los efectos que sobre
los colombianos tuvo esta charla. A excepcién de la prensa y los grupos politi-
cos opuestos al Frente Nacional, todo el pais aclamaria la nacionalista posicién
asumida por el presidente. Leamos, entonces, los aspectos fundamentales de la
alocucién del mandatario.

Después de analizar la precaria situaciéon del mercado cafetero mundial y de
las exportaciones menores colombianas, el jefe de Estado expreso:

Yo les quiero explicar bien a mis compatriotas lo de las reservas nega-
tivas, porque esto tiene mucho influjo en la situacién que estamos
contemplando. Tener reservas negativas es que el Banco Emisor, donde
se concentran las reservas de oro y divisas extranjeras del pais, deba mas
de lo que tiene. Y el pais ha venido teniendo reservas negativas, es decir,
debiendo el Banco Emisor mds de lo que tiene en oro y divisas, desde
hace bastante tiempo. Eso sin contar naturalmente la deuda externa
de la Nacién, los Departamentos, de los Municipios, de las entidades
descentralizadas y de los particulares; me refiero solo a las obligaciones
del Banco de la Republica. [...] Se habia previsto en los calculos que hizo
el Gobierno anterior con el Fondo Monetario, mejorar esa situacion,
se habian hecho algunas previsiones para disminuir el saldo negativo.
No se han podido cumplir. Esencialmente por la baja del café. Si el café
no hubiera bajado, probablemente habriamos podido cumplir las previ-
siones hechas con el Fondo Monetario Internacional.

Es muy grave eso de que no se cumplan las previsiones con el Fondo,
porque, aunque les parezca extrafio a quienes me escuchan, cuando el
Fondo abre lo que llaman stand by, es decir, la posibilidad de girar contra
un crédito que le abre el Fondo al pais, sujeta esa posibilidad de girar a
que se cumplan ciertas condiciones, una de ellas es la de que las reservas
-0 era en la carta de intencién que firmo el gobierno pasado- la de que
las reservas llegaran a determinados limites, en determinada fecha.
Resulta que como no llegan porque baja el café, uno podria pensar a
primera vista que le debiera ayudar mas cuando por una circunstancia
de esa naturaleza se desmejora la funcién financiera del pais. No.
Entonces esa puede ser una de las razones para que no se le deje girar
sobre el saldo del crédito abierto. Parece raro, pero las costumbres y las
practicas de las finanzas internacionales son asi (Lleras, 1966: 5-6).

Una vez explicada la delicada situacién por la que estaba atravesando el
pais, el jefe de Estado se refiri6 a su plan de desarrollo de largo plazo.
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Naturalmente nosotros teniamos y tenemos un plan econémico. Yo
he estado muy enamorado y no renuncio a la idea de practicar lo que he
llamado la politica de la economia de la abundancia. Una economia de
la abundancia cuyo principio esencial podria sintetizar diciendo que yo
querria que el pais consiguiera el equilibrio y la estabilidad de los precios
no principalmente restringiendo la demanda de las gentes sino aumen-
tando la oferta de bienes, aumentando la produccién. Para eso necesita
capacitarse el pais, hacer planes de aumento de la produccién [...].

Naturalmente esta filosofia de la economia de la abundancia queria yo
verla reflejada en la politica de comercio exterior. A mi me entusiasma
mads una politica de liberalizacién de importaciones porque hay mas
libre competencia y porque creo que esa libre competencia, cuando
la gente no se parapeta en que consiguié una licencia que los demas
no pueden conseguir para subir los precios, es benéfica para el consu-
midor. Me gusta y me sigue gustando una politica de liberalizacién de
importaciones (Lleras, 1966: 7).

Sin embargo, y tal como se mencioné anteriormente, el gobierno solo con-
sideraba posible llevar a cabo la liberacién de importaciones con una ayuda
externa abundante y oportuna. Pero como ya se dijo, esta no se presentd. Al
respecto, el presidente Lleras Restrepo les comentd a los colombianos en su
charla radiotelevisada:

Hasta el viernes tenia yo la impresién de que los funcionarios de la AID,
es decir, de la Alianza para el Progreso, de la ayuda norteamericana,
no compartian muy estrechamente los criterios del Fondo Monetario
que habian provocado algunas cordiales diferencias entre el Fondo y el
gobierno colombiano y solo el domingo aparecié claro que el préstamo
de programa esta ligado a que estuviéramos de acuerdo con el Fondo
Monetario, es decir, que el Fondo Monetario concediera el stand by nuevo
que se le ha solicitado para el afio entrante y se pusiera de acuerdo con
nosotros en las condiciones en que concederia ese stand by |[...].

Pues bien, con el Fondo hemos tenido diferencias de dos érdenes: una
de caracter técnico sobre la manera de hacer frente a un desequilibrio
estructural de la balanza de pagos, otra de un caracter diferente rela-
cionada mds bien con una diferente apreciacién sobre el grado de auto-
nomia que pueden y deben conservar los paises a pesar de que tengan
que recurrir a los préstamos del Fondo Monetario en el manejo y el
conjunto de su politica econédmica. Voy a explicarle al pais este par
de problemas, como digo, con cabeza fria, porque no se trata de que
nos pongamos a pelear con el Fondo Monetario Internacional, con el
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Las diferencias técnicas con el Fondo residian tinicamente en la manera
como se deberia manejar la tasa de cambio. El gobierno no era partidario de
provocar una devaluacién masiva para corregir el desequilibrio en la balanza
de pagos, mientras que el FMI si. Sin embargo, el presidente era consciente
de la necesidad de mantener una politica monetaria y fiscal disciplinada. En
este sentido, el jefe de Estado continu6 su charla enumerando las bases con las
cuales pensé iba a poder trabajar en armonia con el FMI, buscando el equili-

cual seguimos conversando, no es que nos irritemos sino tratamos de
demostrar una divergencia de opiniones y de conceptos que explican
la posicién que nos hemos visto obligados a tomar (Lleras, 1966: 9-10).

brio de la balanza de pagos.
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Estas cuatro bases de politica: equilibrio presupuestal, que evite las
causas de la inflacién de origen fiscal permitiendo al mismo tiempo un
mayor desarrollo de la inversién publica; politica cafetera, que permita
hacer funcionar el control de mercados y el pacto cafetero mundial sin
recurrir a fuentes inflacionarias; politica crediticia para que oriente el
crédito ampliamente hacia el aumento de la produccién y los desvie
de la simple utilizacién especulativa; politica de ingreso, tanto de los
salarios como en las utilidades, una politica moderada que impida ese
aumento en determinados renglones de ingresos y que provoquen una
demanda que no pueda satisfacer y un alza de precios que frustre las
ventajas que por otro lado pudieran adquirir los trabajadores. Todo
eso, complementado con una politica de planeacién de produccién
para aumentar la produccién tanto para el consumo interno como la
destinada a la exportacién. Sobre ese plan pensibamos nosotros poder
trabajar en perfecta armonia con el Fondo Monetario buscando el
equilibrio de la balanza de pagos sobre la base de que ese equilibrio no
se podia lograr de la noche a la mafiana y que durante cierto tiempo
tenfamos que contar con un cierto volumen de financiacién externa,
financiacién que nos permita realizar estos cambios. Hemos tropezado,
repito, con algunas diferencias de caracter técnico. El Fondo Monetario
se inclina demasiado, pienso yo, a creer que los desequilibrios de la
balanza, aun estos desequilibrios de caracter estructural tan hondos, se
deben corregir por medio de bruscas variaciones en la tasa de pagos, de
devaluaciones masivas y de devaluaciones que han tenido la tendencia a
exigir sobre bases muy automaticas: si las reservas no llegan a tal punto,
si hay una expansiéon de medio circulante o un alza del nivel interno
de precios que pasen de tal raya deberia hacerse una devaluacién de tal
magnitud. Calculos discutibles todos; de una precisién que para los que
hemos tenido algo que ver con la economia no es muy convincente.
Pero, sobre todo, calculos unilaterales que no toman en cuenta sino
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un aspecto del problema, que no toman en cuenta los demas. Es muy
dificil para un gobierno responsable decir voy a hacer esta devaluacién
tomando en cuenta inicamente estos factores a ver si consigo restringir
las importaciones a determinados niveles bruscamente con un alza del
cambio sin tomar en cuenta ciertos factores econémicos, por ejemplo,
el recargo, el aumento del pasivo de los que deben al extranjero y sin
tomar en cuenta factores sociales, factores politicos, en qué manera una
devaluacién intempestiva, por ejemplo, puede repercutir sobre el desa-
rrollo ordenado de estas politicas de equilibrio fiscal, de moderacién y
de reajustes salariales, etc., que acabo de explicar.

Entonces esa diferencia de criterios, el convencimiento que el gobierno
colombiano tiene de que no se puede proceder de esa manera auto-
matica a acordar devaluaciones y de que hay muchas cosas que hacer
distintas y que seria no solo antitécnico sino desconocedor de las rela-
ciones sociales y humanas que nosotros conocemos en nuestro pueblo
y en nuestras gentes porque hemos vivido, y no en vano, en contacto
con el pais por tantos anos. Pero esa diferencia nos ha creado dificul-
tades para llegar al stand by con el Fondo Monetario. Tenemos que expli-
carselas al pais, es inevitable. No son diferencias que nos lleven a una
guerra abierta ni vamos a salir en cruzada contra el Fondo Monetario.
Tenemos nuestras razones, creemos tener fundamento para sostenerlas,
creemos tener una politica razonable, hemos pedido que se nos abra un
crédito de confianza en la ejecucion de esa politica, creemos conocer
nuestras gentes, nuestro pueblo, nuestras condiciones econdmicas,
creemos poder tener un criterio acertado para manejar la situacion.
Personalmente, yo he estado en contacto con la economia colombiana
cuarenta afos, y he estado en contacto con las gentes de todo el pais;
conozco sus condiciones, sus reacciones en todas las etapas. Algo debe
valer esa experiencia y lo mismo digo de la experiencia de los ministros
y funcionarios que me han acompanado en esta materia. No podemos
abdicar de esa experiencia simplemente y cefiirnos a férmulas de un
automatismo que no nos parece aceptable (Lleras, 1966: 13-15).

De una manera sencilla, el presidente habia explicado que el gobierno no
consideraba posible someter los niveles de la tasa de cambio a la obtencién
de determinadas y automaticas metas. Ademas, existia la conviccién de que
una devaluacién no corregiria por si sola el desequilibrio en la balanza de
pagos. Pero independientemente de esta posicion, en esta ocasion, tal como
lo dirfa el jefe de Estado en su mensaje al Congreso en julio de 1967 sin hacer
referencia a un momento en particular, todo parecia indicar que la politica
econémica debia adaptar los principios técnicos a las circunstancias del me-
dio politico y social.
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Sin embargo, el presidente Lleras Restrepo no habia entrado atiin a exponer
el argumento que mas apoyo popular le reportaria: el de la soberania nacional.
A este respecto dijo:

Y repito: aparte de esta diferencia de criterio técnico, de que nosotros no
creemos que el desequilibrio estructural de la balanza de esta magnitud
se tenga que remediar a base de devaluacién masiva y muchisimo menos
de una devaluacién que sea fruto de un sistema mas o menos automa-
tico fundado en la calificacién de ciertos factores cuantitativos, ademads
de esta diferencia tengo, repito, cierta diferencia de criterio sobre la
autonomia, la libertad de gobierno que deben conservar los paises. Yo
comprendo que toda negociacién implica un compromiso, implica una
limitacién de la libertad, pero los paises no pueden limitar el manejo
de su politica, la apreciaciéon del bien comun, de la seguridad de las
condiciones de paz y tranquilidad de sus pueblos, no pueden limi-
tarla rigidamente, no pueden contraer compromisos de esa naturaleza.
Yo he creido que el gobierno colombiano, y yo como presidente de la
Reptblica, tenemos la obligacién de conservar para la Reptblica ciertos
derechos a manejar sus destinos, manteniendo los compromisos dentro
de lo que normalmente sean compromisos, aceptables desde el punto
de vista econémico, comercial, pero no comprometiendo el derecho a
juzgar de las condiciones de mantenimiento de la paz social y politica
y del mantenimiento de la normalidad en el pais porque creemos que
el gobierno de la Nacién se nos confié a nosotros y no a los organismos
internacionales. Esta es la verdad. Yo creo que los organismos interna-
cionales tienen que comprenderlo asi. No pretendemos tampoco impo-
nerles rigidamente nuestro criterio, no queremos y no podemos aceptar
que nos lo impongan cada vez que consideremos que tenemos obliga-
cién de velar por superiores intereses de la nacién y del pueblo cuyos
destinos nos fueron confiados por la voluntad popular. Naturalmente,
si estas diferencias con el Fondo Monetario, que se siguen discutiendo,
demoran las operaciones del stand by, demoraran las operaciones de los
préstamos de programa, se puede crear una situacion transitoria dificil
en materia de cambio internacional. Vamos a ser francos y a decirle
al pais que vamos a manejarla y vamos a manejarla con cabeza fria; no
vamos a desesperarnos; pero en los recursos tenemos manera de defen-
dernos; y si es necesario pasar por algunas estrecheces, pues vamos a
pasar por esas estrecheces. No todo en la vida hay que sacrificarlo a
evitar las dificultades.

Cuando los pueblos, cuando los gobiernos se ven colocados delante de
ciertas alternativas como la que tenemos hoy nosotros presente, pues
tienen que estar listos a hacer sacrificios si es necesario, tienen que
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estar listos a emplearse a fondo con energia, con austeridad para salvar
las dificultades. Nosotros, repito, continuamos negociando cordial-
mente, sin pretender levantar espiritu chauvinista que esta muy lejos de
nuestro modo de ser, conservando serenamente el criterio que tenemos
sobre lo que podemos hacer y lo que no podemos hacer, identificados
en el fondo con las entidades internacionales sobre que hay que hacer
una politica econémica sana, sobre que hay que ir transformando la
estructura de nuestra economia exterior; sobre eso no tenemos dife-
rencias, las tenemos sobre el ritmo, sobre los procedimientos, sobre la
manera como se juzguen todos los factores que hay que tomar en cuenta
en una compleja operacién social como es la de la transformacién de las
estructuras, de la economia externa del pais (Lleras, 1966: 15-16).

Asi pues, segtn las palabras del propio jefe de Estado, las diferencias con el
FMI habian sido de dos tipos: de “caricter técnico” y de “diferente apreciacién
sobre el grado de autonomia que pueden y debe conservar los paises a pesar de
que tengan que recurrir a los préstamos del Fondo Monetario en el manejo y
el conjunto de su politica econémica”. A juicio del presidente Lleras Restrepo,
estas divergencias explicaron la posicién que vio obligado al gobierno a dic-
tar el Decreto Legislativo 2867 del 29 de noviembre de 1966. Sin embargo,
este tltimo habia sido expedido haciendo uso del articulo 121 de la Constitu-
cién Nacional, por considerarse que la situacién de emergencia que se estaba
afrontando era susceptible de tener repercusiones directas sobre la paz social
y el orden publico.

1.3.2 La peticion de facultades extraordinarias al Congreso

Dadas las caracteristicas del articulo 121 de la Constitucién Nacional, segtn el
cual las medidas tomadas solamente rigen mientras exista estado de sitio, el
mandatario considerd necesario que se creara un régimen mds permanente.
Para ello, le pidi6 al Congreso que lo revistiera pro tempore de precisas facul-
tades extraordinarias para actuar en el campo econémico y fiscal conforme
al ordinal 12 del articulo 76 de la Constitucién Nacional. Seis dias después de
haberle comunicado a los colombianos la decisién de rechazar la devaluacién
masiva exigida por el FMI, el presidente nuevamente se dirigi al pais a través
de la radio y la television. En esta ocasidn, leyo el mensaje que con anteriori-
dad habia presentado a la Cimara de Representantes. En él explicé las razones
por las cuales habia sido necesario utilizar el Decreto del estado de sitio para
eliminar el cambio libre, y los motivos que hacian imperioso que se le habili-
tara a legislar por decreto.
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Era claro que el Gobierno estaba pensando en renovar el estatuto de comer-
cioy cambios internacionales, el cual deberia mantener el control razonable so-
bre el antiguo mercado libre, conforme al convenio de Bretton Woods. A pesar
de que en dias recientes la Camara de Representantes habia aprobado en primer
debate un importante proyecto mediante el que se otorgaban al presidente fa-
cultades extraordinarias, el jefe de Estado consideré que los ultimos aconte-
cimientos habian vuelto insuficiente dicho proyecto. A este respecto expresé:
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El gobierno ha manifestado repetidamente que no es partidario de
regular mediante decretos de estado de sitio, materias que no se rela-
cionen de manera clara con el restablecimiento o conservacién del
orden publico y que por su naturaleza deben ser objeto de disposiciones
legales no sujetas a la caducidad automatica propia de los que se adoptan
con los poderes del articulo 121 de la Constitucién. Si ahora ha tenido
que apelar a las facultades que le otorga este articulo, es porque preci-
samente el Decreto 2867 del 29 de noviembre se refiere a una situaciéon
de emergencia, claramente susceptible de tener repercusiones directas
sobre la paz social y el orden publico. Pero, como aparece del texto
mismo de esa providencia, ella adopta tan solo un régimen transi-
torio, que debe ser reemplazado por medidas que creen un sistema mas
estable. Por lo demads, nadie negara que disposiciones como las que ese
decreto incluye no habrian podido ser objeto de una prolongada discu-
sién legislativa y que no habria sido ni siquiera prudente solicitar, antes
de tomarlas, autorizaciones del Congreso, porque se habrian despertado
alarma y, sin duda, una ola de especulacién y de desorden econémico
grandemente peligroso para la nacién.

Pero, garantizado ya el minimo de seguridad econdémica contra la
especulacion y el desorden, es indispensable introducir normas, que
no tengan las caracteristicas de las de estado de sitio, para renovar el
estatuto de comercio y cambios internacionales, comenzando por las
destinadas a establecer un control razonable sobre aquellas transfe-
rencias internacionales de fondos que no caen bajo la denominacién
de “transacciones corrientes” conforme a los términos del convenio
monetario de Bretton Woods. Ademas se ha tornado imperativo poder
disponer de las facultades necesarias para movilizar el trabajo nacional,
incrementar prontamente la produccién para el consumo interno y la
exportacion, aumentar la tasa del ahorro publico y privado y, en una
palabra, hacer frente con espiritu constructivo y en tiempo oportuno,
a la agravacién accidental de nuestros desequilibrios econémicos y a la
enmienda acelerada de las fallas estructurales a las cuales hice anterio-
mente referencia (El Espectador, 7 de diciembre de 1966: 10a).

La Comisién Primera constitucional de la Honorable Ciamara de
Representantes ha dado su aprobacién en primer debate al proyecto
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de Ley 105 por la cual se reviste al presidente de la Reptiblica de facul-
tades extraordinarias de acuerdo con lo previsto en el articulo 76 de la
Constituciéon Nacional. Al proyecto original del gobierno se le intro-
dujeron dos reformas que los voceros gubernamentales aceptaron.
Una de ellas prevé el funcionamiento de una Comisién Consultiva
para el estudio de los decretos leyes dictados entre el 21 de mayo de
1965 y el 7 de agosto de 1966 que el gobierno revisara para dar caracter
permanente a las disposiciones que lo requieran y quedar en posibi-
lidad de levantar el estado de sitio; y otra que, con base en el articulo
72 de la Constitucién, contempla el funcionamiento de las comisiones
constitucionales permanentes después de que el estado de sitio sea
levantado y hasta el 20 de julio de 1967. Pero las circunstancias hacen
que el proyecto en cuestién resulte hoy insuficiente. Por una parte, el
gobierno ha tenido que dictar nuevos decretos de estado de sitio que
deben ser reemplazados, como ya se explico atras. Y, por otra, las carac-
teristicas de las circunstancias econémicas que vive la nacién exigen,
como también ya quedé dicho, el que se pueda actuar con rapidez y
eficacia para ir adoptando las medidas enderezadas a conjurar la crisis
cambiaria y a dar un recio y definitivo empuje al desarrollo econé-
mico del pais (EI Espectador, 7 de diciembre de 1966: 10a).

En esta forma, dado que el Gobierno consideraba imperioso el caracter per-
manente de las medidas adoptadas en el Decreto 2867 de 1966, era necesario
que estas dejarian de estar amparadas por el articulo 121 de la Constitucién
Nacional. Solo asi seria posible eliminar el estado de sitio sin que el control de
cambios perdiera su vigencia. Con el firme propdsito de que las medidas to-
madas en noviembre no fueran transitorias, el presidente le solicité facultades
extraordinarias al Congreso. En este sentido el mandatario comento:

Se aproxima un periodo durante el cual las Cimaras suelen entrar en
practico receso y es imposible esperar a que ese receso termine para
que el Gobierno quede dotado de los instrumentos que hoy mas que
nunca exigen la necesidad y aconsejan las conveniencias publicas.
Siento por ello que es mi deber demandar francamente y sin vacila-
cién al Congreso de la Republica que me revista pro tempore de precisas
facultades extraordinarias para actuar en el campo econémico y fiscal,
conforme al ordinal 12 del articulo 76 de la Constitucién. El otorga-
miento de estas facultades me permitird mantener mi propdsito de no
acudir al articulo 121 de la Constitucién y de levantar lo mas pronto
posible el estado de sitio. Ademads, los Honorables Miembros del
Congreso conocen ya muy bien mi concepto acerca del deterioro que las
instituciones nacionales sufririan irremediablemente si el pais tuviera
que seguir contemplando el espectiaculo de un Congreso reunido que
no puede adoptar oportunamente las decisiones que reclama el interés
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publico y de un ejecutivo que por ello, se ve forzado a utilizar instru-
mentos excepcionales de vigencia transitoria, precarios por lo tanto,
para poder garantizar la marcha ordenada de la nacién (El Espectador, 7
de diciembre de 1966: 10a).

A pesar del caracter urgente con que el presidente consideraba que se le de-
bia dotar de facultades extraordinarias, la Camara de Representantes las nego
el 13 de diciembre en la madrugada. Empezaba asi un periodo de expectativa
e incertidumbre.

14  Cuatro meses de espera: un largo periodo de expectativa

Como se sabe, el Gobierno colombiano no estuvo de acuerdo en someter el
nivel de la tasa de cambio a la obtencién de determinadas metas cuantitativas.
Sin embargo, segin veremos en el capitulo cuarto, existia un compromiso en
la carta de intencién enviada al FMI en 1965. A través de dicho compromiso,
giros adicionales del crédito stand by dependian de cumplir las reglas estable-
cidas en la mencionada carta’. Pero al contrario de lo pactado y por las razones
explicadas anteriormente, el Gobierno no siguié la pauta a que se habia com-
prometido un afio atras.

Basicamente, las reglas se habian roto al introducirse el control de cambios
y larestriccién de importaciones. Dado que las agencias de crédito internacio-
nales sometieron sus nuevos préstamos a un previo acuerdo con el FMI, era de
esperarse que la ayuda crediticia se demorara hasta que el Fondo aprobara las
medidas tomadas en noviembre de 1966.

Tal como se aprecia en el capitulo “El Estatuto Cambiario y la prensa”, desde
mediados de diciembre de 1966 existia un ambiente de expectativa e incerti-
dumbre. Por un lado, el Congreso le habia negado al presidente su solicitud
de que le fueran otorgadas facultades extraordinarias. Por otra parte, eran muy
escasas las noticias sobre las negociaciones con las agencias de crédito inter-
nacionales. En medio de estas circunstancias, el 18 de enero de 1967, fue pre-
sentado al Congreso el proyecto de ley por el cual se dictaban disposiciones
sobre el régimen de cambios internacionales y comercio exterior.

°  Esta posicién del Fondo ha evolucionado. Actualmente la regularidad de los préstamos que
otorga dicha institucién no siempre depende de la obtencién de metas fijadas con anterio-
ridad. Esto lo atestiguan acuerdos recientes con otros paises, en los cuales las metas pactadas
son susceptibles de modificacién en caso de que se presente un comportamiento inesperado
en una variable exdgena no controlable. Un ejemplo reciente de este tipo de acuerdos es
México y la baja en el precio del petréleo, su principal producto de exportacién.
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Consciente de la atmosfera existente y con la intencién de presionar al
Congreso para que aprobara rapidamente el proyecto de ley, el presidente Lle-
ras Restrepo volvié a dirigirse a los colombianos el 8 de febrero de 1967.

Refiriéndose a la curiosidad que debia existir respecto al desarrollo de las
negociaciones con las agencias de crédito internacionales, el jefe del Estado
comento:

El pais debe tener una natural curiosidad por conocer el desarrollo de
los sucesos econémicos alrededor de los cuales se suelen tejer tantas
versiones contradictorias, echar a rodar tantas versiones sin funda-
mento. Por lo tanto, voy a comenzar mi charla de esta noche haciendo
un breve recuento, que légicamente tiene que ser discreto sin entrar
en muchos detalles, de lo que se viene haciendo en materias que son
fundamentales para el desarrollo de la economia nacional, principal-
mente sobre la cuestién cambiaria y comercial.

Ustedes recordardan que cuando tuve que anunciar al pais en el afio
pasado que no se habia podido llegar a la negociacién del stand by con
el Fondo Monetario Internacional y que no se habian podido cerrar
tampoco las discusiones con la Agencia de los Estados Unidos para el
Desarrollo, esas gestiones relativas a lo que se ha llamado “los prés-
tamos de programa’, les dije que en el curso de operaciones de esta
clase siempre surgian dificultades, que siempre era natural que hubiera
diferencias de puntos de vista y se presentara la necesidad de examinar
mas a fondo ciertas situaciones, pero que el Gobierno se proponia
seguir negociando con la conciencia de que queria hacer una politica
econdmica buena para el pais y también con la seguridad de que en las
agencias internacionales se entenderia nuestro buen deseo de hacer esa
politica econémica y se aclararian las dificultades que habian surgido o
los malos entendimientos que pudieran existir.

Efectivamente, hemos continuado muy cordialmente en esas conversa-
ciones y negociaciones. Probablemente la manera como estos asuntos
se han llevado, no les gustara a algunos que desearian que nos fuera mal
aun cuando al pais también se lo llevara el diablo. Se sentiran defrau-
dados porque preferirian salir a decir, como algunos han dicho ya, que
las cosas no marchan bien, que los empréstitos no se consiguen por
el mal humor del Gobierno, por el genio impulsivo de este ciudadano
que habla a ustedes ahora. Pero no. No ha habido nada intuitivo. Ha
habido el desarrollo razonable, normal de una politica. Voy a contarles
a ustedes, casi anecdéticamente, lo que hemos hecho:

Después de que di a ustedes el anuncio de lo que habia ocurrido con
el Fondo Monetario Internacional, vinieron aqui representantes muy
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autorizados del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento.
Como lo sabe el pais, el Banco Internacional dirige el grupo de consulta
del Gobierno colombiano, grupo que examina periédicamente los
planes de desarrollo del pais y promueve la financiacién internacional
y otros planes. Era, pues, muy natural que el Banco tuviera interés en
que se arreglara cualquier diferencia y en conversar con nosotros sobre
estos problemas. Entre tanto, nosotros trabajabamos en la formulacién
escrita de lo que puede ser nuestra politica futura de comercio exte-
rior, de cambio internacional y también de las politicas internas, presu-
puestal, cafetera, de crédito, salarial, es decir las politicas que influyen
sobre la situacién monetaria y sobre la balanza de pagos del pais.
Pudimos presentar al Banco nuestro plan, un plan colombiano redac-
tado por nosotros, expresion de lo que consideramos cenido a las nece-
sidades y posibilidades de la economia nacional y a un buen ritmo de
desarrollo. Este plan fue objeto naturalmente de andlisis y de examen,
pero el jefe de la Misién del Banco, después de realizar ese andlisis y
de pedir algunas precisiones, nos declaré que el plan colombiano en
su entender ofrecia una base suficiente para que se pudieran reiniciar
conversaciones con el Fondo Monetario; que él nos daria, a su regreso a
los Estados Unidos aviso sobre este particular después de conferenciar
con el Fondo. Recibimos casi inmediatamente ese aviso por conducto
de nuestro Embajador en Washington e inmediatamente después vino
una muy distinguida misién del Fondo.

Esa misién examiné también el plan colombiano. Lo ha examinado
con mucho detalle. Ha estado discutiendo con los comisionados del
Gobierno todos y cada uno de los aspectos técnicos, examinando cifras.
Tengo hoy la impresién de que el plan colombiano es satisfactorio, de
que cuando promulguemos los nuevos estatutos de cambios interna-
cionales y de comercio exterior, para cuya expediciéon hemos pedido
autorizaciones extraordinarias al Congreso de la Republica con caracter
urgente, las entidades internacionales hallaran que la politica que se esta
desarrollando y los procedimientos que vamos a emplear son sanos, son
realistas y ofrecen bases suficientes para que se nos preste una adecuada
cooperacion financiera, necesaria de todas maneras para nuestro desa-
rrollo y para que podamos adelantar con la energia y con la intensidad
con que nos proponemos hacerlo el cambio en la estructura de nuestra
balanza de comercio, el fomento de las exportaciones menores que dé a
nuestras entradas del cambio internacional una mayor estabilidad y una
mayor abundancia (Lleras, 1967: 1-3).

Si se juzga por el comentario de Palacio Rudas que aparece en el capi-

tulo segundo, los colombianos no quedaron contentos con la informacién
que el presidente les habia dado sobre la manera como se desarrollaban las
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negociaciones con las agencias de crédito internacionales. Segin el Cofra-
de, lo tnico claro después de la alocucion presidencial, es que “prosiguen
las conversaciones sobre posibles conversaciones”. Continuaba entonces el
ambiente de incertidumbre y expectativa respecto a la renovacién de los
préstamos externos.

Segtn lo expuesto en el capitulo sobre el Congreso, una de las mayores
criticas que se le hizo al proyecto de ley sobre régimen de cambios interna-
cionales y comercio exterior, fue la peticién del presidente de que se dotara
al Gobierno de facultades extraordinarias para expedir el que seria el Decreto
444 de 1967. Dichas facultades ya le habian sido negadas en diciembre. Sobre
el particular, el jefe de Estado se pronunci6 asi:

Algunas personas me han criticado porque pedi en un mensaje con
urgencia al Congreso que se dotara al Gobierno de facultades para
expedir ese estatuto. Esa es una critica que yo entiendo sin funda-
mento. Es légico pensar que el pais no puede vivir bajo las disposi-
ciones provisionales que tuvimos que dictar con cardcter de emergencia
en noviembre del afio pasado. Para que se restablezca normalmente el
flujo del crédito, para que los comerciantes puedan hacer sus calculos
sobre el volumen de sus importaciones, para que el mismo Gobierno
pueda hacer sus calculos sobre las reales entradas fiscales que resultaran
del movimiento aduanero, del uso de contrapartidas, del préstamo
de programas etc., se necesita que haya un estatuto firme y completo
como el que nos proponemos expedir. Eso no se puede demorar. Cual-
quier demora perjudica la economia de todos los colombianos. Cuando
estamos pidiendo al Congreso con urgencia que se evacte este proyecto
no lo estamos haciendo por un capricho sino porque consideramos que
hay una necesidad para Colombia en expedir ese Estatuto.

Hoy se me avisa que después de dificultades ocasionadas por las faltas
de quérum, por las vacaciones parlamentarias, etc., al fin entr6 para
segundo debate el proyecto de autorizaciones para que el estatuto de
cambios y comercio exterior, que nos autoriza también para tomar
algunas medidas a las cuales me referiré mas adelante en materia de
reforma de los sistemas crediticios. Hago votos porque la Camara de
Representantes, ojald esta misma noche, vote ese proyecto o si no
mafana, porque realmente esto no admite demora. Nosotros estamos
trabajando intensamente en preparar lo relativo al crédito, trabajo
laborioso porque queremos expedir un estatuto que reglamente inte-
gramente la materia con claridad, con légica, que no haga dificil para
las gentes saber como debe y como puede moverse en el futuro en
materia de cambios internacionales y de importaciones y exporta-
ciones. Pero a ese trabajo intenso que se ha impuesto este Gobierno
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debe corresponder légicamente la cooperacién del Congreso para la
expedicion rdpida del proyecto de autorizaciones (Lleras, 1967: 4).

Era claro que el presidente Lleras Restrepo estaba presionando al Congreso
para que aprobara el proyecto de ley que le habia pasado el 18 de enero. Como
se vio en una cita anterior, el jefe de Estado tenia la impresién de que, con la
expedicién del Estatuto Cambiario, se obtendria una adecuada ayuda finan-
ciera externa. Dada la expectativa general sobre la renovacion de los créditos
internacionales y la certeza de que el estatuto seria una solucién totalmente
auténoma, demoras innecesarias en la aprobacién del proyecto de ley por par-
te del Congreso, no tendrian justificacién ante los colombianos.

Si bien la incertidumbre sobre la renovacién de los empréstitos externos
podia tener alguna excusa, esta falta de certeza no era vélida respecto a los
alcances del Estatuto Cambiario. Al fin y al cabo, el proyecto de ley daba las
luces suficientes para entender el camino que habia escogido el Gobierno. En
este sentido, el presidente expresoé:

En cuanto a los rasgos fundamentales del sistema, la lectura del proyecto
de autorizaciones permite ya saber para déonde vamos. El proyecto pide
facultades extraordinarias para establecer un control de cambios, de
acuerdo con el convenio internacional de Bretton Woods que creé
el Fondo Monetario Internacional, para evitar los movimientos de
capital, los especulativos de lo que se llama el dinero caliente y las
fugas de los capitales, los gastos indtiles, las salidas de divisas que no
se justifican. Ese control estad autorizado por el acuerdo internacional
que firmé Colombia y naturalmente el Fondo va a preparar un control
perfectamente legitimo.

Creemos también que sobre las llamadas transacciones corrientes
ejerza una necesaria vigilancia para que no se esconda tras ella la fuga
posible de capital, para que no se burle con ella el control de capitales.
Pero es nuestro proposito y creemos que con la ayuda de las entidades
internacionales podremos hacerlo, dar a las transacciones corrientes,
en primer término, desde luego a las derivadas del comercio de impor-
tacién, plena convertibilidad lo mas pronto posible, es decir, que quien
tenga una deuda por razén de importaciéon de mercancias y pago de
fletes ante todo pueda pagarla y pueda obtener un registro de cambios
sin traba alguna. Porque este es también el espiritu del convenio de
Bretton Woods y porque eso le conviene al pais. Al pais no le conviene
ser moroso en el pago de sus obligaciones corrientes; le conviene
mantener un crédito para el movimiento normal de su comercio de
exportaciones. Pero tendremos un control de importaciones para
graduar la demanda futura. Tenemos que acomodar la demanda futura
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a las disponibilidades bien calculadas, prudentemente calculadas, de
entradas de divisas del pais. Este control de importaciones funcionara
al lado del control de cambios; desaparecerd, desde luego, el llamado
cambio libre que permitié tantas especulaciones y tanta fuga de capital,
lo cual no quiere decir que desaparezca el movimiento de capitales. En
el estatuto respectivo se contemplaran normas para facilitar la venida
de capitales, para hacer posibles ciertas financiaciones particulares
externas, para mantener, en fin, al pais no aislado del mundo finan-
ciero internacional sino en contacto con este y aprovechando todas las
oportunidades para su desarrollo. Pero, eso si, evitando el despilfarro
injustificable de divisas, que no se puede permitir un pais pobre como
el nuestro, y la fuga del capital. Creemos que este solo hecho, el haber
acabado con ese cambio libre que mantenia en permanente estado de
perturbacién a la economia colombiana, justifica las medidas que se
adoptaron en noviembre y justifica este nuevo régimen bajo el cual
vamos a entrar y que, repito esperamos que sea encontrado satisfactorio
por las entidades financieras internacionales (Lleras, 1967: 4-6).

Al igual que Leovigildo Bernal Andrade, ponente ante la Camara de Repre-
sentantes del primero y segundo debate del proyecto de ley sobre cambios
internacionales y comercio exterior, el presidente Lleras Restrepo considerd
de suma importancia que se entendiera que las medidas hasta ahora tomadas y
las que se expedirian, no se alejaban del convenio de Bretton Woods. Sin em-
bargo, este tema serd tratado mas adelante con mayor cuidado. Por otro lado,
es de singular importancia hacer notar la relevancia que para el jefe del Estado
tenia la eliminacion del cambio libre.

Sibien es cierto que este era considerado por el nuevo Gobierno como uno
de los mayores factores desestabilizadores de la economia colombiana en la
ultima década, es interesante que el presidente considerara su desaparicién
como un hecho que por si solo justificaba las medidas introducidas en no-
viembre y el Estatuto Cambiario proximo a expedirse.

Pero en su charla radiotelevisada, el mandatario no solo se refirié al control
de cambios como politica fundamental del nuevo régimen cambiario. Tam-
bién hizo énfasis en el fomento de las exportaciones.

El otro aspecto del estatuto cambiario va a ser el fomento de la exporta-
cién. Nosotros tenemos que trabajar sobre dos lineas igualmente impor-
tantes. Tenemos que defender el café, procurar colocar la totalidad de
nuestra cuota mientras hacemos una vigorosa politica internacional
como la que estamos haciendo para procurar que al prorrogarse el pacto
del café se prorrogue sobre bases mas eficaces, que garanticen mejor
un precio razonable para este producto que es vital en la economia de
catorce paises latinoamericanos. Es necesario que el café que vendemos
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en paises con los cuales tenemos acuerdos bilaterales se traduzca en
una entrada real de divisas y no se queden congelados los saldos. Asi
haremos una politica comercial mas agil, mas vigorosa. En el pasado
esos saldos tuvieron muy poca liquidez, no se habia estudiado suficien-
temente qué se podia comprar en los paises con los cuales se tenian
acuerdos bilaterales, no se habia organizado un buen sistema de lo que
se llama acuerdos triangulares, es decir, aprovechamiento de los saldos
que se tienen en un pais para poder comprar en otro mediante arreglos
especiales. Creemos que con la creacién del Fondo de Comercio Exte-
rior anexo al Banco de la Republica, toda esta politica de manejo de estos
acuerdos se volverd mas ficil, la podremos extender a otras naciones,
vamos a comerciar con la totalidad del mundo, vamos a procurar vender
el mdximo que podamos apelando a una serie de medidas de distinto
caracter, unas propias del régimen que vamos a expedir en el estatuto,
otras que iran desarrollando el Fondo de Comercio Exterior y el Fondo
de Fomento de las Exportaciones que ese mismo estatuto crea, otras a
través de la transformacién de nuestro servicio exterior, porque vamos
a tener un servicio de agregados comerciales verdaderamente eficaz,
buscando vender productos de Colombia no solo en los paises de la
Alalc, no solo en los paises con los cuales aspiramos a llegar a cierto
grado de integraciéon econémica, sino también en los grandes mercados
que tienen alta capacidad de absorcién [...].

No puedo adelantar mas detalles. Lo inico que puedo garantizar al pais
es que Colombia adoptara una politica comercial y de cambios propia,
que va a manejarla con la autonomia que requiere, que va a manejarla en
una forma que considera la mejor para sus intereses, para el desarrollo
del pais, para el bienestar de las gentes; que estamos satisfechos de que
eso sea asi; que estamos satisfechos de que los organismos internacio-
nales encuentren que Colombia tiene sus propios planes, que no tiene
necesidad de inventdrselos y que encuentren esos planes razonables,
bien concebidos (Lleras, 1967: 6-8).

Segun el presidente, el nuevo régimen de cambios internacionales seria
integramente colombiano. Ademas, era claro que estimularia las exportacio-
nes. No solamente se defenderia el principal producto exportable, sino que
también se intentaria tener un vinculo comercial con un mayor niumero de
paises. El Fondo de Promocién de Exportaciones contribuiria en gran medida
a la obtencién de dichos objetivos.

Tal como se vera en el tercer capitulo, el 14 de febrero de 1967, seis dias des-
pués de la alocucién radiotelevisada del presidente Lleras Restrepo, la Camara
de Representantes en pleno aprobaria el proyecto de ley que le habia pasado
el Gobierno el 18 de enero. Sin embargo, fue solo el 13 de marzo de 1967 que la
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Ley 6.* se expidi6. Nueve dias después, el 22 de marzo, en ejercicio de los po-
deres contemplados en dicha ley, sali6 a la luz el Decreto-Ley 444 de 1967 so-
bre el régimen de cambios internacionales y comercio exterior. Terminaban,
en esta forma, los largos meses en espera de la llamada solucién colombiana
para el desequilibrio estructural de la balanza de pagos. Por otro lado, segin
las mismas impresiones del jefe de Estado, y las noticias aparecidas en la pren-
sa, se abria el camino para una pronta reanudacién de los créditos externos.

1.5  El Decreto 444 de 1967
1.5.1 El problema del desequilibrio estructural

Como se recuerda, el Gobierno no consideraba que el desajuste permanente
del sector externo pudiera o debiera ser corregido por una devaluacién masiva.
Pero mas alld de una posicién técnica per se en contra de la elevacion brusca de
la tasa de cambio, o de la conviccién de que esa medida traeria perjudiciales
efectos politicos, existia una visién cepalina de los problemas relacionados con
el desarrollo a largo plazo™

En este sentido, las transitorias crisis cambiarias, como la que recientemen-
te habia afrontado el pais, tenfan una explicacién de fondo: el desequilibrio
estructural de la balanza de pagos. Por lo tanto, no era a través de variaciones
en el precio de la divisa que se podria corregir un desajuste permanente. Eran

1 De manera bastante simplista, se puede decir que el pensamiento cepalino, pregonado esen-
cialmente por Raul Prebisch, divide la economia mundial en dos economias productivas
totalmente diferentes: la periferia y el centro. La primera se caracteriza por ser heterogénea,
en el sentido de que en ella coexisten actividades de productividades elevadas y reducidas,
como, por ejemplo, las exportaciones y la agricultura de subsistencia, respectivamente.
Ademas, la periferia es una estructura especializada al concentrar las exportaciones en uno
o en pocos productos primarios y al depender en gran medida de las importaciones. En
contraste, el centro se considera una estructura homogénea y diversificada. Estas diferencias
de estructura producen una divisién internacional del trabajo, en la que la periferia exporta
alimentos y materias primas y el centro bienes industriales. A partir de este modelo, la teoria
de la Cepal se centra en tres aspectos principales: el deterioro de los términos de intercambio,
el desequilibrio externo y el desempleo. Dado que el Estatuto Cambiario pretendia hacerle
frente al desajuste permanente de la balanza de pagos, en este momento basta mencionar que
los tres pilares basicos de dicho estatuto concuerdan plenamente con las ideas cepalinas de la
manera como se debe afrontar dicho desajuste: fomentando las exportaciones menores para
dejar de depender de un solo producto cuyo precio es inestable, introduciendo controles de
cambio e importaciones para regular las divisas escasas y llevar a cabo un proceso de susti-
tucién de importaciones y, finalmente, regulando el movimiento de capitales a través del
control a la inversién extranjera privada directa.
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necesarios cambios drasticos que afectaran todo el conjunto de la economia.
Haciendo referencia a los problemas estructurales del sector externo y a las
reformas que serian necesarias, el presidente Lleras Restrepo expreso:

El gran factor limitante del desarrollo ha sido y continda siendo el
reducido valor de nuestra exportaciéon, junto al hecho de que este
depende en proporcién muy alta de los precios de un solo producto
cuyo mercado sufre frecuentes y hondas alteraciones. El esfuerzo reali-
zado para fomentar las exportaciones distintas del café, relativamente
importante en los tltimos afios, no ha bastado para contrarrestar los
descensos en el precio de ese producto ni la mayor demanda global
provocada no solo por el aumento de la poblacién sino por los incre-
mentos del poder de compra en exceso sobre el del producto real y las
consiguientes variaciones en el nivel de precios interno.

Nadie discute ya que, por lo que toca a su comercio exterior, el pais tiene
un desequilibrio estructural cuya correccién implica grandes reformas
en todo el conjunto de la economia. Ese desequilibrio estructural es
bien distinto de las crisis de cambio transitorias que pueden origi-
narse en pasajeras fluctuaciones del ingreso externo o en aumentos del
poder de compra de la poblacién no compensados por un crecimiento
proporcional de la produccién. Trataré de explicar con mayor detalle
este concepto (Lleras, 1967: 95).

Era clara la visién cepalina del problema de la balanza de pagos del pais.
Se necesitaba dejar de depender de la exportaciéon de un solo producto
sujeto a las bruscas variaciones del mercado. Pero, como se vera a continua-
cién, no solamente habria que estimular las exportaciones. La sustitucién
de importaciones era considerada por el jefe de Estado una politica de
suma importancia. No se podia depender inicamente de la ley de la
ventaja comparativa, era imprescindible intervenir en el mercado.

El desarrollo econémico, cuya manifestacién mas visible es el alza en
el ingreso per capita, depende estrechamente de las importaciones. No
se necesitan prolijas demostraciones estadisticas para entenderlo asi. El
grado de dependencia es variable, naturalmente, pero existe siempre.
A comienzos de 1965 describi la situacién colombiana a este respecto
en términos que no han variado apreciablemente y que, por lo tanto,
resulta util reproducir. Dije entonces:

“El sentido de la evolucioén es claro y de seguro no variard. Hay un campo
ya no muy grande para sustituir la importacién de materias primas por
produccién nacional (grasas y aceites vegetales; cacao; tal vez trigo si
se logra fomentar la produccién de variedades de clima templado y
caliente; lana, a mas largo plazo). El grueso de las sustituciones tendrd
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que efectuarse en el campo de las semimanufacturas y, en cierta escala,
en el de las maquinarias y equipos mads sencillos, incluyendo partes
del equipo de transporte. Proseguira en ciertas ramas la integraciéon de
los procesos productivos (en algunos renglones de la industria quimica,
por ejemplo).

“También aparece claro cémo nuestra economia de cambio exterior
es tipica de un pais en etapas intermedias de desarrollo: un grado
de autoabastecimiento bastante grande, en el sentido de que impor-
tamos una proporcién reducida de bienes de consumo directo; marcada
dependencia en cuanto a la importacién de materias primas y articulos
semimanufacturados y, de consiguiente, gran vulnerabilidad del nivel
de empleo ante los bruscos descensos de la capacidad importadora;
relacién muy estrecha y directa entre la capacidad importadora y el
crecimiento del equipo productivo, de manera que la baja de aquella
afecta primordialmente el volumen de inversiones y el ritmo de desa-
rrollo. A este respecto, se ha hecho notar que solo cuando un pais esta
en capacidad de producir bienes de capital en variedad y volumen
considerables puede enfrentarse a las dificultades de importacién de
manera constructiva, acometiendo la creaciéon de nuevas empresas con
base en la produccién doméstica de una proporcién razonable de los
respectivos equipos’”.

Y, en la misma ocasién en que expresé los anteriores conceptos agregué:

“Es evidente que Colombia atraviesa una etapa critica y que necesita
salvarla. Estamos en aquel punto del proceso de industrializacién en
que todavia no podemos producir sino pocos bienes de capital y, por
lo tanto, el desarrollo industrial y los transportes estan estrechamente
ligados al abastecimiento exterior. Los descensos en el poder de compra
externo afectan el volumen de inversiones y el ritmo de desarrollo, o
generan desocupacién en industrias ya establecidas que se abastecen
de materias primas y articulos semimanufacturados extranjeros. La
Alianza para el Progreso estaba destinada precisamente a facilitar el
transito de esa etapa critica.

“Este diagnéstico compartido por los organismos internacionales, no
requiere mayores comentarios. También es un hecho sabido que para
fabricar ciertos bienes de capital y materias primas se requieren inver-
siones muy considerables que plantean no solo el problema de cambio
exterior sino el de un suficiente flujo de ahorro interno [...]".

Las entidades internacionales y las naciones amigas han apreciado bien
que ni los recursos que hoy derivamos de las exportaciones, ni el movi-
miento ordinario de capitales son suficientes para que podamos salvar
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con fortuna la presente etapa de nuestra evolucién. Nos recomiendan,
por lo tanto, incrementar aceleradamente la exportacién y fomentar
la inversién privada extranjera. Pero como comprenden que tanto una
como otra cosa exigen un tiempo mas o menos prolongado y que el
aumento mismo de la produccién exportable demanda previas inver-
siones, muchas de alto contenido importado, reconocen también que
es indispensable una cooperacién financiera abundante y prolongada
por un periodo cuya duracién no puede aun precisarse. Cabe agregar
que todo aumento en el volumen de inversiones provoca el alza de
la propensién a importar en los renglones de bienes de consumo y
productos intermedios y que, por lo tanto, no basta disponer de recursos
de cambio en proporcién igual a los bienes de capital que sea preciso
importar, sino que resulta imprescindible recibir entradas adicionales.

Vistas las cosas por otro aspecto, no puede ignorarse que la capacidad
de endeudamiento externo tiene un limite. Para poder contraer nuevos
y nuevos empréstitos, con el alza consiguiente en el valor del servicio
anual, las entradas en la cuenta corriente tienen que ir aumentando
también. Si no crecen el monto de las exportaciones y el saldo positivo
en la cuenta de inversiones privadas extranjeras se llegara irremedia-
blemente a una situaciéon que, por sus propias caracteristicas, desalen-
tard a las posibles entidades prestamistas.

De todo lo expuesto aparece que deben estudiarse tres aspectos de la
politica de cambio exterior: necesidad y eficacia relativa de los controles;
estimulo a la exportacién, y régimen de la inversién privada extranjera
(Lleras, 1967: 96-97 y 100-101).

En esta forma, era indispensable fortalecer la balanza de pagos del pais. Solo
de esta manera seria posible contar con una ayuda financiera externa segura
y abundante que permitiera el proceso de desarrollo a largo plazo. El espiritu
del Estatuto Cambiario expedido en 1967 fue precisamente encontrarle solu-
cién al desequilibrio estructural del sector externo. Tal como lo habia dicho
el presidente Lleras Restrepo en su charla televisada del 8 de febrero, el con-
trol de cambios, la restriccién selectiva de importaciones y el fomento a las
exportaciones fueron pilares del Decreto 444 de 1967. Pero, ademas de estas
medidas consideradas indispensables para salir del desajuste permanente de
la balanza de pagos, se estimul6 la inversion privada extranjera.

Desde el articulo 1., el Estatuto Cambiario fue claro en cuales serian los
medios para hacerle frente al desequilibrio estructural del sector externo:

El articulo 1.° del Decreto 444 enumera los objetivos del régimen instaura-
do por él y que son los siguientes:

a. Fomento y diversificacién de las exportaciones.
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b. Aprovechamiento adecuado de las divisas disponibles.

c. Control sobre la demanda de cambio exterior, particularmente para pre-
venir la fuga de capitales y las operaciones especulativas.

d. Estimulo a la inversion de capitales extranjeros en armonia con los inte-
reses de la economia nacional.

e. Repatriacion de capitales y reglamentacion de las inversiones colombia-
nas en el exterior, y

f. Logro y mantenimiento de un nivel de reservas suficientes para el mane-
jo normal de los cambios internacionales (Lleras, 1967: 120).

Una vez examinado el objetivo del Decreto 444 de 1967, entremos a estu-
diar detalladamente sus tres pilares fundamentales: el control de cambios e
importaciones, el fomento a las exportaciones y el régimen de la inversién
privada extranjera.

1.5.2 Las soluciones al desajuste permanente del sector externo
1.5.2.1 El control de cambios e importaciones

Tal como se vio en la tercera seccién, el control de cambios e importaciones
se introdujo en noviembre de 1966 y el Gobierno colombiano se esforzé por
enmarcar dichas medidas dentro del acuerdo de Bretton Woods.

De esta manera, seria posible lograr dos objetivos. Por un lado, el Fondo
aceptaria el control de cambios introducido y, por lo tanto, renovaria su ayuda
crediticia. El otro propésito que se lograria seria la aprobacion por parte del
Congreso del proyecto de ley por el cual se dictaban disposiciones sobre el
régimen de cambios internacionales y comercio exterior.

Con este fin, el presidente Lleras Restrepo y Leovigildo Bernal Andrade
expusieron las razones por las cuales las medidas adoptadas en noviembre de
1966 no se alejaban del convenio de Bretton Woods. El primero lo hizo en su
charla radiotelevisada del 8 de febrero de 1967; el segundo, en sus ponencias
para el primero y segundo debate ante la Cimara. Sin embargo, fue en el men-
saje al Congreso en julio de 1967, cuando el presidente hizo el esfuerzo mas
grande por demostrar que las medidas sobre control de cambios y restriccién
de importaciones no infringian el convenio constitutivo del Fondo.

Para comprobarlo, el jefe de Estado expreso:
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Desde que la Segunda Guerra Mundial se acercaba a su término comenzoé
a cobrar fuerza entre los economistas y gobernantes del mundo occi-
dental la tendencia a liberalizar el comercio y las transferencias inter-
nacionales. En parte al menos representé ella una reaccién contra el
ctmulo de controles, reglamentaciones y sistemas discriminatorios que
habian generado una verdadera desintegracion de la economia mundial
desde la gran depresion hasta el estallido del conflicto bélico. El pacto
por el cual se cre6 el Fondo Monetario Internacional (1944) y el Acuerdo
General sobre Tarifas y Comercio (1947) son dos instrumentos de esa
politica. Lo son también, en cierto modo, los tratados que han creado
areas de libre comercio, uniones aduaneras o mercados comunes.

El acuerdo de Bretton Woods fue firmado por Colombia y estd conver-
tido en ley de la republica. Sus disposiciones limitan nuestra accién en
lo que hace referencia a la regulacién de transferencias internacionales.
Por el contrario, no hemos ingresado al Acuerdo General sobre Tarifasy
Comercio que habria restringido nuestra libertad comercial. El Tratado
de Montevideo si recorta nuestra autonomia en este tltimo terreno,
pero solo frente a los paises signatarios que integran el drea Latinoame-
ricana de Libre Comercio.

El acuerdo de Bretton Woods distingue, para los efectos de las transfe-
rencias internacionales, entre transacciones corrientes y movimientos
de capital. Ademas, tocante a las primeras no establecié de manera
inmediata y con caracter general para todos los signatarios un régimen
de libertad absoluta. Estan previstos un periodo de transicién y la apli-
cacién de ciertas clausulas de salvaguarda. En cuanto a los movimientos
de capital, los Estados miembros pueden someterlos a control, y ademads
expresamente se dice que los recursos del Fondo no deberan utilizarse
para atender a ellos.

Colombia, acogiéndose a las disposiciones del acuerdo, mantuvo
por largo tiempo controles de cambio tanto sobre las transacciones
corrientes como sobre los movimientos de capital. Después, paradé-
jicamente, se cre6 el mercado libre por el cual se podian realizar estos
ultimos mientras subsistian controles a las transferencias corrientes.
En el periodo que antecedié al 10 de mayo de 1957 se registrd, por algin
tiempo, el fendmeno de que existiera plena libertad para importar, con
lo cual se creaba un pasivo a cargo del pais, mientras se aplicaban restric-
ciones generadoras de una moratoria en los pagos correspondientes. Los
decretos dictados bajo la Junta Militar alteraron esa situacion: se cred
un control de importaciones y se eliminé el de cambios. Este régimen
resulta mas logico, puesto que permite al pais, si lo administra con la
debida prevision, no contraer obligaciones comerciales por encima del
presupuesto de ingresos externos que calcule para ese objeto.
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En todo caso, las restricciones sobre transferencias que correspondan a
operaciones corrientes son materia de acuerdo con el Fondo Monetario.
Por el contrario, segin ya se advirtid, existe libertad para controlar
los movimientos de capital. Se ha anotado por distinguidos comenta-
dores que este poder de control conlleva también el de vigilancia sobre
transferencias corrientes a fin de que puedan evitarse movimientos de
capital bajo las apariencias de una operaciéon de otra clase.

El Fondo Monetario ha admitido, no solo en el caso de Colombia sino
en muchos otros, el funcionamiento de dos mercados distintos: uno
para las transferencias corrientes, a una tasa de cambio convenida con
el Fondo; otro, denominado libre, con tasa fluctuante. Atn se haido mas
adelante, aceptando que para las transferencias corrientes no se senale
en acuerdo con el Fondo una tasa fija, solo modificable cuando sobre-
viene un “desequilibrio fundamental” como dice el texto de Bretton
Woods, sino un sistema de tasas fluctuantes bajo el influjo de la oferta'y
la demanda. Sobre ellas pueden ademas influir con sus intervenciones
el banco central u otro organismo al que se encomiende esa funcioén.

El Fondo Monetario Internacional carece de facultades en lo que al
control de importaciones se refiere. En cambio, es frecuente que condi-
cione sus préstamos de divisas extranjeras a la observancia de topes
para los activos del banco emisor con el fin de evitar una expansiéon
monetaria excesiva o al logro de determinadas metas en el nivel de las
reservas de oro y divisas.

Los Estados Unidos aprovechan las operaciones de préstamos de
programa que realiza la AID, para que se les dé la garantia de una libe-
racién de importaciones mds o menos grande, sin perjuicio de atar
esos préstamos a la condicién de que no puedan ser utilizados sino
para compras en ese pais. Ya relaté antes como al otorgar un préstamo
de programa en 1965 se exigi6é un grado considerable de liberacién, es
decir, que un porcentaje elevado de mercancias pasara a formar parte de
la lista no sujeta a licencia previa.

El procedimiento se utiliza sobre todo para paises que no forman parte
del Acuerdo General sobre Tarifas y Comercio (GATT), puesto que los
que a este pertenecen estan obligados a respetar las normas que en
materia de libertad comercial alli se han estipulado.

Es claro que la ausencia de un control de importaciones presenta consi-
derables ventajas. Ante todo, la de fomentar la competencia y evitar el
acaparamiento. Pero el punto no puede considerarse independiente-
mente del de las disponibilidades cambiarias. Si existe un desequilibrio
estructural de la balanza de pagos, la demanda de divisas excedera la
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oferta y, a menos que se otorgue una ayuda financiera suficiente, la tasa
de cambio subira hasta que alcance un nivel al cual no sea ya posible
realizar ciertas importaciones. La alternativa consiste en aplicar los
llamados “controles monetarios”, es decir, en mantener el volumen de
la moneda y del crédito dentro de limites que restrinjan severamente la
demanda. Solo que una politica deflacionaria suficientemente estricta
para contrarrestar desequilibrios estructurales de la balanza se reflejara
inexorablemente sobre todo en el conjunto de la actividad econémica
internay, ante todo, sobre el nivel de empleo, generando graves pertur-
baciones.

Por otro lado, tanto el alza de la tasa de cambio como la politica mone-
taria operan mecdnicamente, sin tomar en cuenta la utilidad social de
las importaciones o de las actividades econémicas internas. Para obviar
ese defecto se apela frecuentemente a la creacién de distintos mercados
de cambio con tasas también diversas, como ha ocurrido algunas veces
en Colombia, y se establecen sistemas de crédito dirigido. Pero todas
estas medidas solo corrigen parcialmente la falla indicada y son suscep-
tibles de generar inconveniencias de otro orden.

La politica que se ha solido recomendar a Colombia durante los ultimos
afios es bastante pragmatica. No se le pidié nunca controlar los movi-
mientos de capital aunque era notorio que afectaban el conjunto del
balance de pagos; se le admitieron ciertas restricciones de limitado
alcance para las transferencias corrientes, como la que consiste en la
obligacién de consignar con determinada antelacién al pago un alto
porcentaje del valor de este en moneda corriente; se le hizo eximir de
la lista de productos sujetos a licencia previa un tanto por ciento de las
importaciones; se le sefialaron topes a los activos del Banco de la Rept-
blica y metas respecto de sus reservas internacionales como condicién
para utilizar el stand by abierto por el Fondo Monetario y también los
créditos de la AID y otras entidades financieras internacionales. Todo
acompanado de la exigencia de reajustes en la tasa de cambio. Vale decir
que las entidades financiadoras externas reconocieron la imposibi-
lidad de que ajustaramos nuestras importaciones a las disponibilidades
ordinarias de divisas extranjeras por el simple sistema de elevar la tasa
de cambio o con una drastica deflacién monetaria. Nos otorgaron un
cierto volumen de crédito y nos pidieron usar simultaneamente los
reajustes cambiarios y las medidas sobre moneda y crédito para buscar
que las compras externas se acomodaran a la oferta de cambio formado
por la suma de las entradas ordinarias y de los nuevos préstamos. Pero
no rechazaron un cierto grado de control de importaciones, aunque
buscaron el maximo posible de liberalizacién y también un nivel de
gravamenes arancelarios no excesivamente alto, argumentando que
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solo las posibilidades de competencia externa obligarian a aumentar la
eficiencia de los productores nacionales. Por lo demas, al recomendar
reajustes en la tasa cambiaria se llamé la atencién al efecto estimulante
que pueden tener sobre las exportaciones. Este dltimo aspecto sera
comentado en otro aparte del presente mensaje.

No resulta posible pronunciarse simple y llanamente en contra de una
politica que tiene tantos aspectos y matices y que admite la utiliza-
cién de tantos instrumentos diversos. Nuestras ocasionales diferencias
con algunas entidades financieras internacionales y con la AID se han
presentado sobre los procedimientos, sobre el papel que debe desem-
pefiar cada medida, la oportunidad de su aplicacién y la proporcién en
que todas ellas se deben combinar.

Como habremos de verlo detalladamente mas adelante, el Gobierno
puso fin al mercado libre con el control de cambios dentro del marco
del convenio de Bretton Woods, y reforzé el control de importaciones
para regular la demanda de divisas por este concepto. [...] Sin desco-
nocer las ventajas que tiene la libertad de importar, queremos conservar
un poder de control lo mas amplio posible. Ante todo, porque sin ese
poder de control se podrian producir pasivos superiores a nuestras
disponibilidades. Una situaciéon de esa clase nos dejaria expuestos a caer
en moratorias, a tener que aceptar cualesquiera condiciones que se nos
quieran imponer para el otorgamiento de la ayuda financiera exterior, o
bien a realizar subitos y drasticos reajustes, con devaluaciones masivas o
medidas deflacionarias. Un panorama semejante a este se present6 ante
los ojos del Gobierno en noviembre de 1966, y no deseamos que se nos
presente de nuevo con los mismos dramaticos caracteres y las mismas
incémodas presiones.

Lo que de todo lo dicho se desprende es la conclusién de que un pais
afectado por un desequilibrio estructural en su balanza de pagos no
puede ni permitir la fuga de sus recursos escasos por el mantenimiento
de la libertad en el movimiento de capitales ni prescindir del control de
importaciones que le sirve para regular la futura demanda y orientar el
empleo de las divisas disponibles, conforme a sus planes de desarrollo.
La politica monetaria y de crédito lo mismo que los reajustes cambia-
rios son instrumentos utiles para neutralizar desequilibrios acciden-
tales y facilitar el manejo del desequilibrio estructural, sin tener ellos
solos poder para corregirlo (Lleras, 1967: 102-106).

Era evidente que el presidente Lleras Restrepo pensaba que el problema de

la economia colombiana era mas de fondo y no transitorio. Esta era la diver-
gencia con las agencias de créditos internacionales; el Gobierno consideraba
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que el desequilibrio estructural no se corregiria inicamente a través de poli-
ticas monetarias restrictivas y de ajustes en la tasa de cambio. Eran necesarias
reformas fundamentales y el control de cambio e importaciones era una de
ellas.

Sin embargo, el jefe de Estado era consciente de que el plan de desarrollo de
largo plazo dependia de la ayuda financiera externa. Por eso su énfasis en en-
marcar el control de cambio e importaciones dentro del convenio de Bretton
Woods. Solo asi el FMI aprobaria una de las medidas que el Gobierno consi-
deraba indispensables para corregir el desajuste del externo, sin ser necesario
prescindir de los empréstitos internacionales.

Tal como se recuerda, el presidente Lleras Restrepo creia que la eliminacién
del mercado libre justificaba por si sola las medidas tomadas en noviembre de
1966 y al mismo Estatuto Cambiario. Segun el jefe de Estado, no era posible
seguir permitiendo que a través de ese mercado se materializara la fuga de
capitales. No obstante, como se vera en el capitulo cuarto, haber suprimido
la tasa libre implicé una infraccién de la carta enviada al FMI en 1965. Por lo
tanto, era necesario que dicha institucién aprobara la eliminacién del merca-
do de capitales para que se reanudaran los créditos. Pero el consentimiento
del Fondo dependia sobre todo de que no se estuviera infringiendo el Con-
venio Constitutivo. De ahi el interés del presidente en aclarar que el acuerdo
de Bretton Woods permitia el control de cambios en el mercado de capitales.
Por otro lado, el jefe de Estado deseaba comprobar que el FMI no estaba en
capacidad de exigir un régimen de libre importacién. Con esa intencién, el
presidente Lleras Restrepo se concentré en la descripcién de las funciones del
Fondo y del Acuerdo General sobre Tarifas y Comercio, al cual Colombia no
habia ingresado. Asi, concluyé que el GATT era quien podia exigir la libertad
comercial de los paises signatarios; el FMI solo estaba en capacidad de deman-
darle a los paises no restringir los pagos sobre las transacciones corrientes.

A sabiendas de que el Fondo no podria pedirle a Colombia mantener un ré-
gimen de libre importacion y, fundamentalmente, por la conviccién del pre-
sidente de que los controles cuantitativos eran esenciales para una adecuada
asignacion de las divisas escasas, el Estatuto Cambiario establecié un control
sobre las mercancias venidas del exterior. Explicando esta facultad del Decre-
to 444 de 1967, el Jefe de Estado expreso:

Se conserva el control sobre la importacién de toda clase de bienes
por el sistema de licencias previas; pero la Junta de Comercio Exterior
puede sefialar listas de libre y de prohibida importacién, conservando
la Superintendencia de Comercio, en el caso de importaciones libres,
la facultad de solicitar los informes que le permitan impedir la trans-
ferencia ilegal de capitales al exterior que se quisiera llevar a cabo por
medio de sobrefacturacion.
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Se conserva el sistema de los depdsitos previos cuya cuantia sefialard
la Junta Monetaria; pero el Gobierno queda investido de facultades
para eliminarlos. Creo conveniente desmontar por entero o reducir
al minimo ese gravoso requisito, tan pronto como ello pueda hacerse
sin generar perturbaciones monetarias. Los depdsitos constituyen
una carga estéril que grava el costo de las importaciones; absorben
un volumen desproporcionado del crédito bancario; desestimulan la
competencia y fomentan la usura. Ademas, como instrumentos para
moderar la propensién a importar han demostrado su ineficacia.
Recortan, es verdad, los limites de expansién de los medios de pago;
pero ese objetivo puede buscarse por otros caminos. La eliminacién o
reduccién muy substancial de los depédsitos forma parte de las medidas
que el Gobierno viene estudiando para normalizar el crédito bancario
(Lleras, 1967: 127).

Si bien el presidente Lleras Restrepo considerd que el Estatuto Cambiario
podia legislar libremente sobre el control de las importaciones sin violar el
acuerdo de Bretton Woods, otra cosa bien distinta sucedia con las restric-
ciones a los pagos sobre transacciones corrientes. Por eso, con el fin de en-
marcarse dentro del convenio constitutivo del Fondo, el Decreto 444 de 1967
distinguid entre el pago de servicios, las transferencias de capital y las trans-
ferencias corrientes. De esta manera, era posible establecer depdsitos previos
de importacion, siempre y cuando fueran una medida transitoria. Haciendo
referencia a estos aspectos dijo el Jefe de Estado:

Se sujetan a control todas las operaciones de cambio exterior, pero esta-
bleciendo una distincién en tres grupos: las correspondientes al pago
de servicios que se rigen por las normas del capitulo VII, las transfe-
rencias de capital (capitulo VIII) y las transferencias corrientes. Estas
ultimas, segun lo estipula el literal b) del articulo 2.°, se vigilardn a fin
de hacer efectivas las regulaciones concernientes a las otras dos. En el
articulo 3.° se establece que de conformidad con el articulo XIV del
acuerdo monetario de Bretton Woods, aprobado por la Ley 96 de 1945,
las restricciones de pagos al exterior por mercancias importadas, por
fletes y por las demas transacciones corrientes se reduciran gradual-
mente en cuanto lo permita la situacién de balanza de pagos del pais.

Respecto a la reducciéon gradual de las restricciones sobre las transacciones
corrientes, en un memorando expositivo de ciertos aspectos de la politica
econdmica colombiana, con base en el cual se solicité un stand by por US$ 60
millones, que fue otorgado por el Fondo, se dijo lo siguiente:

Los controles directos sobre la demanda de cambio extranjero para
pagos por importaciones y fletes seran reducidos gradualmente hasta
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no dejar pendiente de aprobacién, en 31 de diciembre de 1967, ninguna
solicitud de otorgamiento de cambio para tales fines, ya sea de las ya
presentadas o de las nuevas, siempre, por supuesto, que tales solicitudes
llenen todos los requisitos actualmente exigidos para su aprobacién,
incluyendo entre estos el depdsito anticipado prescrito por la Resolu-
cién 53 de 1964 dictada por la Junta Monetaria (Lleras, 1967: 120-121).

Una faceta particularmente importante del control de cambios fue su con-
cepcién como mecanismo regulador del mercado de divisas. Asi, se lograba
que la tasa de cambio fuera el resultado de una oferta y una demanda total-
mente controladas.

El control de cambios tiene, naturalmente, dos aspectos: control sobre
los ingresos y necesidad de obtener licencias para adquisicién de divisas.
Con las solas excepciones expresamente previstas en el estatuto, todos
los ingresos en moneda extranjera se venderan al Banco de la Reptblica
0 se canjearan en esta institucion por certificados de cambio. Igualmente,
solo el Banco puede comprar, vender, poseer y exportar oro en polvo, en
barras o amonedado. En lo que hace a las transferencias, dispone el esta-
tuto que “solamente podran adquirirse divisas para los fines econémica-
mente o socialmente tutiles” definidos como tales en el decreto y previa
expedicion de la respectiva licencia de cambio.

La negociacién de divisas se lleva a cabo en dos mercados: el de certi-
ficados de cambio y el de capitales. La Junta Monetaria que fijé inicial-
mente los ingresos y egresos que constituyen cada uno de los dos
mercados, puede trasladar, por medio de resolucién, los del mercado
de capitales al de certificados. En esta facultad va implicita la de reunir
todos los ingresos y egresos en un solo mercado cuando ello sea acon-
sejable y posible (Lleras, 1967: 121-122).

Es preciso resaltar como el Decreto 444 de 1967 previé la unificaciéon de los
mercados cambiarios, mediante la consolidacién de todos sus ingresos y egre-
sos en uno solo. Sin embargo, cabe destacar que, segtn el Estatuto, dicho tras-
paso se daria desde el mercado con la tasa mas alta hacia el de la mas baja, lo
cual se hubiera constituido en una revaluacién. Esto contrasta con la manera
como, a la postre, se unificaron las tasas de cambio en junio de 1968, cuando,
por medio de la devaluacién gradual del precio de la divisa del mercado de
certificados, se alcanzé el nivel mas alto de la tasa del mercado de capitales.

Explicando la composicién del mercado de certificados, el presidente Lle-
ras Restrepo expreso:

Los ingresos sefnalados inicialmente al mercado de certificados son
todos los que provienen de exportaciones, sin distincién alguna entre

501



El Estatuto Cambiario y el Gobierno

estas, excepto el producto de las que se lleven a cabo por los puertos
libres de Leticia y San Andrés y Providencia. Ademas, todos los que se
originen en préstamos de programa o para planes especificos y los que
ingresen al Fondo de Inversiones Privadas, inclusive los concedidos
por el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento con destino a
las corporaciones financieras.

Los pagos que deben hacerse por este mercado son: los originados en
importaciones, excepto las realizadas por los puertos libres de Leticia 'y
San Andrés y Providencia. Ciertas remesas especiales para estudiantes.
Los de los servicios oficiales. El principal y los intereses de la deuda
publica externa. El principal y los intereses de la deuda privada origi-
nada en la aplicacién de los articulos 28 al 33 del Decreto 2322 de 1965.

El mercado de certificados de cambio funciona de la siguiente manera:

El Banco de la Republica expide certificados contraentrega de las
divisas que constituyen ingresos de ese mercado conforme a lo que
acaba de verse, previo descuento de los impuestos que graven el respec-
tivo reintegro, y esos certificados son libremente negociables por sus
beneficiarios y tenedores. Sin embargo, la Junta Monetaria quedd
facultada para disponer que el endoso de ellos solo se haga a favor de
establecimientos de crédito debidamente autorizados y es esto lo que
rige actualmente. También, la Junta quedd con poderes para autorizar
al Banco de la Repiblica a que expida y negocie certificados contra
divisas que formen parte de las reservas internacionales y para comprar
certificados, con el objeto de regular el mercado. A los certificados les
fija la Junta un término de vencimiento, o sea el plazo dentro del cual
pueden canjearse por giros al exterior; si dentro de ese plazo no se
canjean, deberan venderse al Banco de la Republica, el cual los pagara
en moneda legal colombiana. Para canjear certificados por giros al exte-
rior, se requiere, naturalmente, la presentacioén de la licencia de cambio.

El precio del certificado debe resultar de la oferta y la demanda, jugando
las reservas del banco emisor como un fondo de regulacién. Es claro
que el ejercicio del control puede regular directamente la demanda,
pero con observancia de los compromisos pactados sobre la libertad
de transferencias. Por otra parte, como el mismo estatuto reglamenta
el control de importaciones, el monto de las obligaciones por este
concepto puede graduarse desde su origen.

Bajo este sistema, que recibi6 la aprobacién del Fondo Monetario, el
valor externo del peso no esta, pues, senalado en términos de oro o de
una divisa extranjera. Es, en principio, fluctuante; pero la intervencién
del Banco estd concebida para evitar movimientos erraticos. Ninguna
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decision del Congreso o del Gobierno sera necesaria para que la tasa
vaya buscando un equilibrio relativo en el mercado, donde la demanda
esta predeterminada hasta cierto punto por los controles que deben
aplicarse conforme a presupuestos de divisas preparados por la Junta
Monetaria (Lleras, 1967: 122-123).

Con esta descripcién hecha por el presidente Lleras Restrepo del mercado
de certificados, se vuelve obvio uno de los principales aspectos de control de
cambios e importaciones: evitar las bruscas fluctuaciones de una tasa de cambio
totalmente libre. En este sentido, es evidente que el Decreto 444 de 1967 pre-
tendia que el precio de la divisa fuera el reflejo de un mercado controlado, en
donde estaba prevista la intervencién del Banco de la Republica como un fondo
de regulacién. De esta manera, se despolitizaba completamente la determina-
c16n de la tasa de cambio al establecerse su nivel en el mercado. Por otro lado,
es evidente que jamas se adopto explicitamente un mecanismo de crawling peg.

Una vez definidos los ingresos y egresos del mercado de certificados y ex-
plicada la forma general como se determinaria su tasa de cambio, es necesario
explicar el funcionamiento del otro mercado. A este respecto, el Jefe de Estado
comento:

Al mercado de capitales se le sefialaron inicialmente los siguientes
ingresos y egresos:

Ingresos: exportaciones por los puertos libres de Leticia y de San Andrés
y Providencia; compras de oro; todos los invisibles; todos los préstamos
externos no asignados al mercado de certificados y las importaciones
de capital.

Egresos: las importaciones por los puertos libres de Leticia y las islas
de San Andrés y Providencia; todos los fletes de importacién; todos
los invisibles no admitidos al mercado de certificados; el principal y
los intereses de todas las deudas externas no asignadas al mercado de
certificados y todas las transferencias correspondientes a las utilidades
o el principal de capitales extranjeros.

Las divisas que constituyen ingresos del mercado de capitales deben
venderse al Banco de la Reptblica o a los establecimientos de crédito
por ¢él autorizados a la tasa de cambio y dentro de los plazos que senale
la Junta Monetaria. El Banco vende, a su vez, directamente o por inter-
medio de los establecimientos de crédito, divisas a quien haya sido
autorizado para adquirirlas y presente la correspondiente licencia de
cambio. Corresponde también a la Junta Monetaria reglamentar la
forma como el Banco de la Republica comprara el oro producido en el
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pais. La tasa de cambio aplicable para esas compras es la del mercado de
capitales (Lleras, 1967: 124-125).

En esta forma, el presidente Lleras Restrepo menciond los ingresos y egre-
sos del nuevo mercado de capitales. Era claro que el Decreto 444 de 1967 habia
ratificado la eliminacién del mercado libre. Ahora lo que existia era un merca-
do controlado con una tasa de cambio no sujeta a las bruscas fluctuaciones del
pasado. Refiriéndose al pago por servicios, expreso:

No requieren mayores comentarios los articulos del Estatuto que se
refieren a los ingresos y egresos por servicios. Unos y otros se mueven,
como ya se indicd, a través del mercado de capitales. La innovacién mas
importante consiste en haber trasladado a este mercado todos los pagos
por fletes, descargando asi el mercado de los certificados. La expe-
riencia ha demostrado que este traslado y otros de menor importancia
se justificaban plenamente, a la luz de los volimenes de la oferta y la
demanda de divisas en cada uno de los dos mercados (Lleras, 1967: 127).

De esta manera, el Decreto 444 de 1967 ratific, solidificé y ampli6 el con-
trol de cambios e importaciones creado por el Decreto 2867 del 29 de noviem-
bre de 1966. El nuevo estatuto habia sentado las bases para un manejo orde-
nado y previsible de las relaciones externas del pais. Ello era una condicién
necesaria, aunque no suficiente para enfrentar los desequilibrios estructurales
de la balanza de pagos de Colombia.

1.5.2.2 El fomento de las exportaciones

Tal como se recuerda, en la charla televisada del 8 de febrero de 1967, el pre-
sidente Lleras Restrepo explicéd a los colombianos los puntos centrales del
proyecto de ley sobre cambios internacionales y comercio exterior.

La conviccion de que no era razonable pensar en corregir el desajuste del
sector externo sin fomentar las exportaciones hizo que el presidente expresa-
ra en su mensaje al Congreso en julio de 1967:

Examinemos ahora lo relativo a la correcciéon de ese desequilibrio por
el crecimiento y diversificacion de las exportaciones.

Nadie duda de que este tiene que ser el camino. No podremos razo-
nablemente esperar, cualesquiera que sean las modificaciones que
sobrevengan en el mercado del café con un mejor manejo del convenio
mundial, aumentos importantes en los ingresos provenientes de la
exportaciéon de ese producto. Las cotizaciones que primaron en el
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primer semestre del afio pasado fueron constantemente superiores a las
del actual semestre y sin embargo, se registré un gran desequilibrio en
la balanza de comercio. El regreso a aquellos precios y aun a niveles un
poco superiores aliviaria, claro estd, la magnitud del déficit en cuenta
corriente pero no modificaria basicamente la situacién. [...] hay que
aumentar las otras exportaciones, ripida, substancialmente.

El pais ha venido haciendo un esfuerzo considerable para lograr ese
objetivo, sobre todo a partir de los estimulos tributarios creados en
1959. No puede hablarse de un cambio dramatico, pero tampoco hay
que menospreciar los resultados obtenidos, a pesar de que en el afo
pasado tuvimos que soportar la baja de muchos precios en el mercado
mundial (azicar, tabaco, algodén, carne, banano). También debe haber
influido sobre la disminucién del ritmo de crecimiento registrada en
1966 el alza en los costos internos y no pueden olvidarse, al examinar
las estadisticas oficiales, la subfacturacién y las exportaciones invi-
sibles que esas estadisticas no reflejan, como las muy cuantiosas del
trafico fronterizo dentro del cual las ventas de ganado vacuno ocupan
un lugar importante. A pesar de todo, el crecimiento de las exporta-
ciones menores registradas oficialmente compensa con amplitud, si se
comparan las cifras de 1960 o 1961 con las de 1966, el mayor valor del
servicio de la deuda externa. Aparte de eso, ha sido notoria la diversifi-
cacién, es decir, el aumento en el nimero de productos exportados. Con
todo, repito, se necesita un progreso mucho mas substancial. Los avances
logrados en el primer semestre de 1967 no son todavia suficientes, aunque
asoman notorios sintomas de mejoria. El progreso posible depende de
muchos factores: los precios y salidas en los mercados externos; la limi-
tada capacidad de produccién que solo gradualmente puede ensancharse;
el tiempo que forzosamente tiene que transcurrir entre el momento en
que se inician las inversiones y aquel en que comienza la produccién
(casos de la industria petroquimica, de la soda, de la pulpa de papel, por
ejemplo); la falta de experiencia de Colombia como pais exportador; la
encarnizada competencia internacional, etc. A algunos de esos puntos
me referiré mas adelante. Pero debo dedicar ahora un comentario
detenido a la relaciéon entre el nivel de los precios internos, la tasa de
cambio y el volumen de exportaciones.

Sin duda, la elevacién de la tasa de cambio constituye un estimulo,
siempre que esté rodeada de determinadas circunstancias. Sobre el
particular consigné el ano pasado mis opiniones en un memorando
que sirvié de base para las negociaciones con las entidades financieras
internacionales y donde puede leerse lo siguiente:

“El pais ya tiene establecidos sistemas de fomento de las llamadas expor-
taciones menores: el Plan Vallejo y los estimulos tributarios. Estos tiltimos
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han sido, en nuestro concepto, factor importante para crear nuevos
renglones de exportacién. Pero, desde luego, debe pensarse en una accién
mucho mas intensa y examinar si el nivel de precios interno permite a
Colombia mantener una posicién competitiva en articulos que produzca
con normal eficiencia, a la presente tasa de cambio, o si son indispensa-
bles mayores subsidios o una modificacién de la tasa cambiaria.

“Es seguro que una devaluacién masiva (al 20, por ejemplo), sumi-
nistraria un estimulo muy grande a las exportaciones de toda clase e
inclusive a la reexportacién de articulos que fueron importados a un
cambio menor. Pero la misma magnitud indiscriminada del estimulo,
frente a una oferta no muy elastica, contribuiria al alza vertiginosa del
nivel de precios interno. En esas condiciones no se crearia una expor-
tacion estable, aunque esta fuera transitoriamente remuneradora aun
para productores ineficientes, pues las presiones para que se adoptaran
medidas destinadas a evitar la carestia interna serian muy grandes. El
ejemplo de lo que sucedié con la exportacién de ganado en pie, cuando
el producto de esta podia venderse a las altas cotizaciones del mercado
libre, resulta bien ilustrativo a ese respecto. Es bien sabido, por otra
parte, que el estimulo cambiario va perdiendo su eficacia en la medida
en que el alza en el nivel general de precios interno va aumentando
los costos de produccién. Por ese camino se cae inevitablemente en
una serie de depreciaciones monetarias competitivas y el propésito de
evitarlas fue una de las principales razones para el establecimiento del
Fondo Monetario Internacional.

“El Gobierno estima, pues, que la creacién de un estimulo extraordi-
nario, originado subitamente en una devaluacién masiva, no suministra
bases estables para el fomento de una exportacion sana y se pagaria al
precio de los graves desérdenes de toda clase que despertaria el alza
acelerada del nivel de precios interno.

“Cosa bien distinta, como ya se advirtié, es mantener una posiciéon
competitiva, tornando en cuenta el nivel general de precios y los costos
de produccién de los demds paises exportadores. Si el nivel de precios
y salarios internos se torna comparativamente mas alto que el de otros
paises exportadores, a una determinada relacién de cambio, debe
buscarse una relacién mds adecuada. Pero el problema hay que estu-
diarlo tomando primordialmente en cuenta las posibilidades de expor-
tacion para cuya produccién el pais presente alguna ventaja con razo-
nable nivel de eficiencia. No pueden tomarse como punto de referencia
ni los productos mas depreciados en el mercado mundial ni los costos
del productor ineficiente. Tal cosa equivaldria a fomentar artificialmente
la exportacién a expensas de devaluaciones competitivas que tendrian
seguramente que ser cada vez mis frecuentes” (Lleras, 1967: 106-110).
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Otra vez se hizo clara la diferencia con los organismos internacionales
de crédito. Al considerarse que existia un desequilibrio estructural en la ba-
lanza de pagos, las crisis cambiarias recurrentes eran apenas una de sus ma-
nifestaciones. Por lo tanto, no era a través de devaluaciones masivas que se
arreglaria un problema permanente. Eran necesarios cambios mads radicales,
como por ejemplo, el fomento de las exportaciones. Sin embargo, la expe-
riencia del pasado habia servido de leccién para el nuevo Gobierno; eran ya
de sobra conocidos los efectos que sobre los precios internos tenia una ele-
vacién brusca de la tasa de cambio frente a una oferta ineldstica en el corto
plazo y, por ende, la pérdida del estimulo cambiaria con el crecimiento de la
inflacién. La manera, entonces, de fomentar las exportaciones, que segin el
mismo Gobierno habian sufrido un incremento importante, aunque no su-
ficiente desde los incentivos creados en 1959, era a través de la comparacién
del nivel de precios y costos de produccién internos con el de los demas
paises exportadores. Sin embargo, no se pretendia que, automaticamente,
cada vez que el nivel interno de precios y salarios se tornara mas alto que
en otros paises exportadores, se buscara un nuevo nivel de la tasa de cam-
bio. Solo asi se evitarian las funestas devaluaciones competitivas de los afios
treinta. Haciendo referencia a la manera como se deberia manejar la tasa de
cambio, dijo el Gobierno colombiano en un memorando enviado al FMI el
19 de noviembre de 1966:

El Gobierno es partidario de ir permitiendo que varie la tasa de cambio
internacional, cuando ello sea necesario para evitar que se formen
desequilibrios fundamentales y haya que recurrir a medidas exageradas
de contraccién monetaria interna o a la aplicacién de controles dras-
ticos sobre los precios internos o sobre la importacién. Pero considera
que la flexibilidad de la tasa de cambio tiene que estar acompanada, por
una parte, de la consolidaciéon de medidas de equilibrio fiscal, de autofi-
nanciacién cafetera y de normalizacién del crédito bancario a que se ha
hecho referencia, y, por otra parte, de una financiacién segura y estable,
para evitar que cualquier modificacién en la tasa de cambio desenca-
dene movimientos especulativos de aceleraciéon exagerada en la impor-
tacion y fuga de capitales, por el temor de que esa variacion sea preludio
de una devaluacién a mayor escala. Las repetidas experiencias que tiene
el pais sobre el particular no le permiten al Gobierno, consciente de su
responsabilidad, una politica diferente. En efecto, una y otra vez, se ha
demostrado que el sistema de cambio fluctuante, o la simple sospecha
de que pueda funcionar, desencadena una demanda irresistible sobre
las disponibilidades de cambio exterior, si no se han creado, previa-
mente, las condiciones monetarias y la atmosfera de confianza indis-
pensable (Espinoza, 1970: 15).
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En esta forma, es evidente que el Gobierno colombiano era partidario de
manejar la tasa de cambio flexiblemente. Sin embargo, segin se comenta en el
capitulo cuarto, el FMI no se oponia a esta politica. La diferencia radicaba en
la manera de entender las crisis cambiarias. Mientras el Gobierno consideraba
que estos eran el reflejo del desequilibrio estructural, el Fondo las veia como
un problema transitorio, ocasionado por politicas monetarias y fiscales des-
ordenadas. No obstante, el Gobierno era consciente de que la flexibilidad de
la tasa de cambio debia estar acompanada de medidas de equilibrio fiscal, de
autofinanciacion cafetera y de regulaciéon del crédito bancario.

Como se recuerda, el Decreto 444 de 1967 ratifico el control de cambios
e importaciones establecido en noviembre de 1966. Estos controles, preten-
dian evitar las bruscas fluctuaciones de una tasa totalmente libre; el precio de
la divisa seria el reflejo de un mercado controlado, en donde estaba prevista
la intervencién del Banco de la Republica como un fondo de regulaciéon. Con
este manejo de la tasa de cambio, el Gobierno pretendia introducir un sistema
que se estaba buscando desde hacia afios. En este sentido, la bisqueda de la
flexibilidad del precio de la divisa no era novedosa.

En realidad, esta flexibilidad se ha estado buscando desde 1957 y tedri-
camente la consagré la Ley 1.* de 1959. No funciond nunca adecuada-
mente por defectos en el mecanismo (la organizacién que se dio al
sistema de remates) y, porque, salvo en cortos periodos, la economia
vivid bajo presiones inflacionarias (emisiones para la compra de café,
déficits fiscales, desbordamientos del crédito). Pero, sobre todo, porque
la existencia del mercado libre, abierto a todas las operaciones espe-
culativas, constituia un permanente factor alterante, ya que sus movi-
mientos se reflejaban en el otro mercado. Por tltimo, la irregularidad
en la financiacién extranjera impedia formar verdaderos presupuestos
de divisas y hacia que fallaran los que llegaron a elaborarse. Tal irre-
gularidad provenia también a veces de la actitud de los financiadores,
pues no se ha implantado todavia la razonable practica, implicita en
los acuerdos de la Alianza, de que la financiacién esté garantizada para
plazos relativamente largos en acuerdo con los planes de desarrollo;
otras veces de la carencia de recursos internos complementarios o del
imperfecto funcionamiento de los rodajes administrativos.

En estas condiciones habian venido coincidiendo una marcada rigidez
del sistema y una gran variabilidad en los factores determinantes de
la oferta y la demanda. La rigidez impedia que se cumplieran reajustes
oportunos, suaves, graduales y, mientras tanto, el juego de los factores
inflacionarios alteraba el nivel de precios, con el consiguiente creci-
miento de la propensién a importar. Se puede decir que se ha vivido casi
permanentemente bajo una inflacién represada y el equilibrio entre el
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valor interno y el valor externo de la moneda se buscaba a la postre con
devaluaciones masivas pero tardias, realizadas en medio de una atmés-
fera de crisis que, por lo tanto, no podian crear una relativa estabilidad
a los nuevos niveles sino, por el contrario, aceleraban la inflacién.

El nuevo mecanismo elimina los grandes impactos sicolégicos de las
devaluaciones masivas y los inconvenientes que tiene el que haya de
ser siempre una decisién del poder publico, con la carga de responsa-
bilidades y problemas politicos que conlleva, la que modifique la tasa
cambiaria. Sobra decir que, por si solo, no elimina el desequilibrio
estructural y que Ginicamente sera ttil en la medida en que su funcio-
namiento esté acompaniado de orden en las finanzas publicas, de un
buen manejo cafetero y de una razonable politica crediticia (Lleras,
1967: 123-124).

La irregularidad de la financiacién extranjera y la existencia del mercado
libre eran vistas como las causas principales de que la flexibilidad de la tasa de
cambio no se hubiera presentado desde 1957. La conviccién de que el precio
de la divisa fluctuante era preferible al fijo, era un argumento mads para jus-
tificar la eliminacién del mercado libre. Pero, segtn el jefe de Estado, el solo
manejo de la tasa de cambio no seria suficiente para fomentar las exportacio-
nes. Por eso, fue necesario que se crearan nuevos mecanismos instituciona-
les, como Proexpo, algunos estimulos financieros consistentes en el acceso a
crédito subsidiado e incentivos tributarios como el CAT. A este respecto, dijo

el presidente:

Antes expuse como un remedio durable para el desequilibrio estructural
de la balanza de pagos tiene que buscarse, sobre todo, por la diversifica-
cioén de las exportaciones. El Decreto 444 da a este problema preferente
atencion. Por una parte, el régimen cambiario regulado por esa provi-
dencia permitira ir buscando y manteniendo condiciones competitivas
para articulos producidos en condiciones de normal eficiencia; por
otra, se mantiene, transformandolo y mejorandolo, el estimulo tribu-
tario que habia creado el articulo 120 de la Ley 81 de 1960; por ltimo,
se crea el Fondo de Promocién de Exportaciones y se consolidan los
sistemas especiales de importacién-exportacion.

El ya citado articulo de la Ley 81 estableci6é una exencién que por no
haber sido debidamente reglamentada dio origen a las mds extrafias
combinaciones y resultaba discriminatoria en sus alcances. El Decreto
444 Ja reemplaza por un subsidio, representado en los llamados “certi-
ficados de abono tributario”, en cuantia equivalente al 15% del valor
que se reintegre por concepto de todas las exportaciones distintas del
petroleo y sus derivados, los cueros crudos de res y el café. La respectiva
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disposicién (art. 166) cobija, pues, con el subsidio a las exportaciones de
banano que no gozaban de exencién bajo la Ley 81. Los certificados, que
se emiten en moneda legal colombiana, son documentos al portador,
libremente negociables y estan exentos de toda clase de impuestos. Se
entregan también a los productores de oro que lo vendan al Banco de
la Republica.

Los titulos se reciben a la par por las oficinas de hacienda en pago del
impuesto sobre la renta y sus complementarios (art. 166) y también en
pago de los impuestos de aduana y ventas (art. 12 del Decreto 688 de
1967).

El Fondo de Promocién de Exportaciones es una persona juridica,
auténoma, sometida a la vigilancia del superintendente bancario y que,
conforme al decreto, funciona anexo al Banco de la Reptblica, mediante
contrato celebrado entre este y el Gobierno Nacional.

Son multiples las funciones que se han asignado a la nueva entidad.
En primer término, estin las relacionadas con el crédito. Pero el
Fondo podra también comprar y exportar directamente articulos de
produccién nacional; comprar articulos o servicios extranjeros para
facilitar la colocacién de productos colombianos; celebrar acuerdos
sobre intercambio comercial y abrir créditos que faciliten la ejecucion
de los mismos, asi como realizar todas las operaciones necesarias para
la oportuna y mas provechosa utilizacién de los saldos que a favor de
Colombia resulten de dichos acuerdos, y cumplir otras tareas no menos
convenientes en materia de estudio de mercados, informaciones a los
exportadores, propaganda, asistencia técnica, seguro a la exportacién
contra diversos riesgos, compensacién de pérdidas en circunstan-
cias especiales, etc. Resulta interesante destacar el articulo 196 que
deja abierto el camino para celebrar con organismos internacionales
acuerdos sobre suministro de productos colombianos a las areas que
deban ser abastecidas por el esfuerzo cooperativo internacional. Como
es bien sabido, la FAO ha venido promoviendo planes para el Fondo
Mundial de Alimentos, en su lucha contra el hambre. La disposicién
que se acaba de citar permite al pais unirse a una organizacién de esa
naturaleza.

Es grande, como se ve, el campo de accién que puede abarcar el Fondo,
y resulta util que eso sea asi. Pero, como es obvio, debera procederse
con cuidado en los primeros pasos y no pretender cubrir mas funciones
que aquellas para las cuales tengamos o vayamos adquiriendo cono-
cimientos y experiencias. Ademds, hay que tener en cuenta la limita-
cién de los recursos disponibles y el deseo de no consumirlos sino de
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buscar, mas bien, una acumulacién creciente de capital, en cuanto ello
sea posible.

El principal ingreso del Fondo esta constituido por una sobretasa equi-
valente al valor CIF de las importaciones (art. 229 del decreto); pero
se le pueden suministrar otros recursos por el Gobierno, y el Banco
de la Republica estd facultado para celebrar con €l las operaciones de
financiacién, descuento y garantia que estan previstas en el contrato a
que antes hice referencia y que quedé perfeccionado desde hace varias
semanas.

La seccién segunda del capitulo X del estatuto, titulada “sistemas espe-
ciales de importacién-exportaciéon” viene a reemplazar a los articulos 55
y siguientes de la Ley 1.* de 1959 que en esencia reprodujeron los decretos
conocidos con el nombre de Plan Vallejo. Se consagra la “admisiéon
temporal” de las materias primas y de los demds insumos que hayan
de utilizarse en la produccién de articulos destinados a su venta en el
extranjero, con exencién de depésito previo, de licencia y de derechos
consulares y aduaneros, bajo un régimen de contratos con el Gobierno.
El sistema constituye un poderoso estimulo; pero la experiencia de
diez anos muestra que por si solo no podria aumentar las exportaciones
colombianas en la proporcién necesaria.

El sistema de draw back (devolucién parcial de los derechos de aduana
pagados por exportaciones de productos colombianos, también quedd
autorizado en el estatuto) (art. 180, modificado por el 57 del Decreto 688
de 1967) (Lleras, 1967: 133-135).

Los esfuerzos del Decreto 444 de 1967 por fomentar las exportaciones eran
evidentes. No se queria seguir dependiendo de un solo producto cuya ines-
tabilidad hacia mas frecuentes las crisis cambiarias. Sin embargo, era necesa-
rio un mayor estimulo a la inversion privada extranjera. Solo de esta manera,
ademas del fortalecimiento de los controles y las exportaciones, seria posible
solucionar el desajuste permanente del sector externo.

1.5.2.3 La inversion privada extranjera

El presidente Lleras Restrepo era consciente de que, para romper el desequi-
librio estructural de la balanza de pagos, era necesario una mayor entrada de
capitales de largo plazo. Sin embargo, se decia que en el caso de la inversién
petrolera la politica colombiana de los tltimos afios la habia desestimulado.
Examinando la validez de esta afirmacién, el Jefe del Estado comento:
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Se ha afirmado mucho en los circulos internacionales que Colombia
no ha sabido crear suficientes estimulos a la inversién petrolera y que,
por el contrario, su régimen de cambios internacionales la desalienta.
Se dice, ademas, que, a juzgar por los resultados obtenidos hasta el
momento, en Colombia la produccién petrolera es costosa relativa-
mente a otras areas del mundo y hasta se llega a afirmar que, por este
aspecto, somos un pais marginal en el mercado del combustible.

No seria razonable que el Gobierno se abstuviera de examinar todas esas
argumentaciones por el aspecto de la balanza de pagos y también por
otros muchos que interesan a la economia nacional y al tesoro publico.

Al escudrifar cuidadosamente el movimiento de los mercados de
cambio, cuando los agudos momentos de la crisis que culminé en
noviembre del afio pasado, hallamos que la afirmacién referente al desa-
liento que para nuevas inversiones en la industria causaba el régimen
entonces vigente no correspondia a la realidad. En efecto, aunque la
Ley 1.* de 1959 reafirmé para las companias petroleras la obligacién de
vender al Banco de la Reptiblica, a una tasa especial, todas las divisas que
trajeran con destino a los gastos de explotacién y exploracién, lo cierto
es que la mayor parte de las inversiones en exploracién y también las
hechas en oleoductos o refinerias se hacian con el producto de divisas
vendidas en el mercado libre de cambio, es decir, a una tasa superior
en mas del doble a la fijada para la ventas al Banco de la Reptblica.
Se apelaba, en lo que toca con exploraciones, al expediente, que por
lo demads corresponde a una practica bastante general en la industria,
de contratarlas con companias de servicios. Eran estas, por lo tanto,
y no las companias petroleras mismas, las que traian las divisas y las
cambiaban en el mercado libre.

Las estadisticas que muestran el ingreso de divisas para petréleos no
corresponden, pues, a la realidad ni se pueden tomar como indice de
la mayor o menor actividad con que se adelanten las exploraciones en
busca de nuevos campos de petréleos.

Por otro lado, no puede desconocerse que, a medida que se elevaba la
tasa de cambio, tanto en el mercado de certificados como en el libre, la
senalada para las divisas petroleras aparecia como anormal y discrimi-
natoria.

No tengo dudas sobre la conveniencia de que el interés privado siga
desarrollando la industria petrolera. El capital nacional no tiene capa-
cidad para hacerla progresar debidamente. Ecopetrol, sola o mediante
la celebracién de contratos especiales con empresas particulares, puede
operar sobre una parte de las zonas petroliferas; pero su accién tiene un
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limite y, ademas, ya hay muchas concesiones amparadas por compro-
misos contractuales. De la misma manera es necesario fomentar la
bisqueda y exploracién de gas, cuyo consumo como combustible o
como materia prima de la industria petroquimica estd aumentando
aceleradamente (Lleras, 1967: 112-113).

En esta forma, el Jefe de Estado no consideraba que los mercados de
cambio hubieran desalentado la inversién de las industrias petroleras, tal
como se argumentaba en algunos circulos internacionales. Sin embargo, el
Gobierno era consciente de que existia confusion respecto al verdadero in-
greso percibido por las divisas petroleras destinadas a las exploraciones, y
que, en ciertas ocasiones, la tasa senialada para los ddlares de dicha industria
parecia discriminatoria. Por eso el Decreto 444 de 1967 intent6 despejar
esta situacion:

Conforme al articulo 152 se venderan al Banco de la Republica, a la tasa
del mercado de capitales, las divisas correspondientes a lo siguiente:

La mineria en todas sus ramas y la transformacién de minerales. La
exploracién de petréleo que se realice a través de empresas de servicio.

La construccién de refinerias, oleoductos y gaseoductos y el pago del
transporte fluvial y terrestre del petrdleo.

Como tuve oportunidad de anotarlo antes, esta norma despeja una
situacién confusa. Es, por lo demas, perfectamente justificable que
los capitales que se importen para los fines indicados se negocien a
la misma tasa de los destinados a cualquier otra industria (Lleras,
1967: 131).

De esta manera, desaparecia el mayor problema que para el presidente Lle-
ras Restrepo tenia el anterior régimen petrolero. No se seguirian presentando
las confusiones creadas al traer las companias petroleras las divisas destinadas
a los gastos de explotacion y exploraciéon. Como se recuerda, segun el Jefe de
Estado, antes de la expedicién del Estatuto Cambiario, estas divisas se nego-
ciaban en el mercado libre al tener una tasa de cambio mas baja.

Sin embargo, segun se anota en el capitulo de El Estatuto Cambiario y la
prensa, la expedicién del Decreto 444 de 1967 despertd una ola de criticas por
parte de las companias petroleras extranjeras, las cuales consideraban que las
medidas eran desestimulantes para las inversiones en exploracién y explota-
cién del crudo. No obstante, el presidente no consideraba que estas aprecia-
ciones fueran validas, aunque pensaba que el régimen petrolero deberia ser
modificado.
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El régimen cambiario de petrdleos resulta hoy demasiado complejo.
Existen para simplificarlo dificultades evidentes: el reflejo de la modi-
ficacién de las tasas cambiarias sobre el precio interno de los combus-
tibles; el debilitamiento que, al menos transitoriamente, sufririan
las entradas en divisas extranjeras y los ingresos fiscales. Pero, como
ya dije, actualmente todos esos problemas se estin examinando con
representantes autorizados de la industria, dentro de una atmosfera que
permite esperar resultados favorables para un fomento acelerado de la
produccién petrolera dentro de un marco estable, sin que se produzcan
traumatismos fiscales o cambiarios o se afecte el precio del combustible
para el consumo nacional (Lleras, 1967: 133).

Una vez estudiado el caso del petrdleo, es necesario examinar las inver-
siones directas en otras industrias. Segun el presidente Lleras Restrepo, para
acabar con el desajuste del sector externo era imperioso fortalecer la balanza
de pagos a través del endeudamiento a largo plazo. Haciendo referencia a la
manera como se deberia orientar la inversiéon extranjera, el Jefe de Estado
expreso:

Las inversiones directas extranjeras pueden ser también deseables en
otros ramos de la produccién, sobre todo cuando la naturaleza de esta
demanda grandes capitales que el ahorro nacional no esta en capacidad
de proveer o cuando un determinado desarrollo exige técnicas compli-
cadas a las que seria sobremanera dificil tener acceso, o, en fin, cuando
median especiales condiciones para vender en los mercados externos.
Pero Colombia ha carecido de una verdadera politica sobre la inversién
extranjera [...].

En general, convendria que la inversién extranjera se asociara al capital
colombiano. Hace algunos afos primé esa tendencia, que después se
ha debilitado bastante y debe reconocerse que la aplicacién practica de
la férmula no ha sido en muchos casos satisfactoria para los nacionales
porque no han existido en el inversionista foraneo espiritu de igualdad,
el deseo de mantener términos equitativos para el empleo de personal,
la constitucion de reservas y la distribucién de utilidades, ni el respeto
a la primacia del interés nacional en ciertos problemas como el de la
apertura de mercados de exportacion. Pero estas fallas no son generales
y es posible crear otra atmdsfera para el funcionamiento de sociedades
mixtas.

No es deseable para el pais que una gran parte de sus industrias esté
controlada por intereses extranjeros. Eso daria a su economia caracteres
colonialistas, con malas consecuencias de orden politico y también de
orden econdémico. Ya muchos estudiosos de la realidad latinoamericana
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han 1lamado la atencién sobre lo excesivo de la carga que impone al
balance de pagos de los paises en desarrollo la transferencia de divi-
dendos y de otras sumas a favor de los accionistas extranjeros o de las
llamadas casas matrices. El pago del servicio del capital resulta exce-
sivamente gravoso, sin contar otros renglones como los que corres-
ponden a regalias, no siempre justificadas, pagos convencionales por
servicios técnicos y recargos en el aprovisionamiento de materias
primas y bienes intermedios [...].

Es mas deseable, en principio, que el flujo de capital internacional se
produzca en forma de préstamos a largo plazo y de bajo interés con
destino no solo al sector publico sino al sector privado nacional [...].

La reglamentacién sobre el movimiento de capitales jserd conveniente
a largo plazo para corregir las fallas estructurales del balance de pagos
o, por el contrario, como lo sostienen algunos, solo un régimen de total
libertad puede generar ese efecto? Yo me inclino decididamente por la
reglamentacion, tomando en cuenta no solo el problema del balance de
pagos sino otros aspectos. Lo importante es que la reglamentacién esté
concebida en términos equitativos y sea suficientemente elastica para
cobijar la gran variedad de situaciones que pueden presentarse (Lleras,
1967: 112-114).

En esta forma, el presidente Lleras Restrepo no consideraba que un ele-
mento tan importante para corregir el desequilibrio estructural de la balanza
de pagos, como era el movimiento de capitales, pudiera tener un régimen de
total libertad. Tal como se recuerda, el Jefe de Estado pensaba que habian sido
nefastos los efectos que sobre la economia colombiana tuvo la existencia del
mercado libre de capitales. Pero el presidente no solo juzgé indispensable su
reglamentacion. Para solucionar el problema del desequilibrio estructural de
la balanza de pagos, era también necesario que los flujos de capital tomaran
la forma de préstamos a largo plazo. De esta manera, se evitarian los flujos es-
peculativos de capital, y los efectos desestabilizadores que sobre la balanza de
pagos habian tenido las transferencias de dividendos y de otras sumas a favor
de los accionistas extranjeros o de las llamadas casas matrices. Por otro lado,
no se presentarian los problemas politicos originados al controlar los intere-
ses extranjeros segmentos importantes de la industria del pais.

Dada la importancia que para el Jefe de Estado tenia la regulacién del mo-
vimiento de capitales, era de esperarse que ella fuera parte fundamental del
Estatuto Cambiario. Para quebrar el desequilibrio permanente del sector ex-
terno, no solamente era necesario estabilizar la tasa de cambio del mercado de
capitales. También lo era la reglamentacién para evitar los flujos especulativos
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que, en ocasiones, habian agudizado las crisis cambiarias. En este sentido, el
presidente Lleras Restrepo expreso:

Es parte fundamental del estatuto la relativa al régimen de capitales. Y
es también la que suele ser objeto de mayores controversias. Extrafa-
mente se objetan medidas que paises con posicién cambiaria mucho
mas holgada tuvieron en vigencia o atin conservan y que estan expre-
samente autorizadas por el Convenio Monetario de Bretton Woods. El
Gobierno tiene la conviccién de que son necesarias y que, adminis-
tradas razonablemente, resultaran no solo benéficas para el conjunto de
la economia sino preciosa garantia de estabilidad para el capital extran-
jero que se vincule sanamente al pais.

Un aspecto importante del nuevo sistema es el de que ayuda a poner
costo a la evasion fiscal que el mercado libre facilité y que llegd a
extremos escandalosos. La transferencia al exterior de fondos con
el objeto de ocultar la renta realmente devengada; la creacién en el
extranjero de sociedades fantasmas que aparecen como propietarias
de valores o derechos en el pais y otras practicas semejantes no solo
venian afectando los ingresos fiscales sino acentuando el desequilibrio
cambiario. Ahora, conforme al articulo 125 del Estatuto, las personas
juridicas de cualquier naturaleza en cuyo capital participe la inversién
extranjera estaran sujetas a la vigilancia de la Superintendencia de
Sociedades Anénimas y deberdn suministrar a la Oficina de Cambios
y a la Prefectura de Control de Cambios los datos e informaciones que
se requieran para verificar el movimiento de capitales extranjeros. Toda
la reglamentacién persigue evitar que los movimientos especulativos
del llamado hot money perturben la estabilidad cambiaria, y también
proteger a los colombianos contra su propia imprevision, garantizando,
al mismo tiempo, que el endeudamiento global del pais no exceda su
capacidad pagadora. Creo, por tanto, que las normas adoptadas lejos de
perjudicar el crédito nacional deben fortificarlo. La experiencia de afos
anteriores nos mostré que un improvidente endeudamiento externo
crea apuradas situaciones financieras para los particulares y contribuye
a agudizar las crisis cambiarias.

Otra ventaja de la reglamentacion establecida consiste en que da instru-
mentos para combatir el peligro consistente en que las filiales de casas
extranjeras, que traen buena parte de su capital de operacién en forma
de préstamos otorgados por la principal, contribuyen a agudizar crisis
cambiarias remesando el monto de esas aparentes deudas al menor signo
de debilidad del peso, para luego traer de nuevo el capital a nueva tasa,
con lo cual obtienen una utilidad especulativa a costa de las reservas del
pais. Hay signos para creer que maniobras de esa clase jugaron un papel
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importante cuando funcionaba el mercado libre y también que nacio-
nales colombianos realizaban operaciones simuladas, con fondos de su
propiedad situados en el extranjero, obteniendo utilidades con la deva-
luacién que ellos mismos contribuian a provocar (Lleras, 1967: 128-130).

Con el régimen de capitales que cred el Estatuto Cambiario, se completo la
tercera herramienta que el presidente Lleras Restrepo consideraba indispen-
sable para combatir el desajuste permanente de la balanza de pagos. De esta
manera, se dieron los pasos que se juzgaron necesarios para regular el endeu-
damiento externo y desincentivar los flujos especulativos de capital.

Asi, mediante la expedicién del Decreto 444 de 1967, el gobierno del pre-
sidente Lleras Restrepo reconocio6 la existencia de un desequilibrio del sector
externo. Los tres pilares basicos del Estatuto Cambiario estaban claramente
influidos por las ideas cepalinas acerca de la manera como se debia afrontar
dicho desajuste: fomentando las exportaciones para dejar de depender de un
solo producto cuyo precio es inestable, introduciendo controles de cambio e
importaciones para regular las divisas escasas y promoviendo la sustitucién de
importaciones. Finalmente, dicho enfoque recomendaba también la regula-
cién del movimiento de capitales a través del control a la inversién extranjera
privada directa.

El pensamiento del Jefe de Estado evidenciaba que el Estatuto de Cambios 'y
Comercio Exterior no era considerado como una herramienta aislada de poli-
tica econdmica. Se era consciente de que ella debia ir acompanada de politicas
monetarias, fiscales y crediticias austeras y bien coordinadas. En este sentido,
existia un punto muy importante de convergencia entre el pensamiento del
Fondo Monetario Internacional y el del Gobierno del presidente Lleras Res-
trepo. No obstante, la diferencia surgia de la manera como se interpretaban las
razones de fondo de las frecuentes crisis cambiarias. Mientras que el Fondo
consideraba que ellas eran problemas transitorios causados por desajustes en
las politicas fiscales y monetarias, el gobierno colombiano las veia como el
reflejo de desequilibrios mas permanentes del sector externo.

Con la inmensa ventaja de poder mirar hacia atras, se podria decir que el
Estatuto Cambiario le imprimié estabilidad al sector externo del pais median-
te el control de cambios y el manejo gradual y sin sobresaltos del precio de la
divisa. Por medio del fortalecimiento del control cambiario, el Decreto 444
de 1967 logrd controlar los excesos de demanda de divisas en la fuente. De esta
forma, las divisas solicitadas por los importadores sufrian un doble proceso de
racionamiento. En primer lugar, estaban sometidas a que el Incomex aprobara
las licencias de importacién presentadas. En segundo término, era necesario
que el presupuesto de divisas elaborado por la Junta Monetaria diera cabida a
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las importaciones que se pretendian hacer. Tal como lo reconoceria el presi-
dente Lleras Restrepo, al anorar la posibilidad de llevar a cabo un proceso de
liberacién de importaciones, el control de cambios era una politica subéptima
impuesta por las dificiles circunstancias del momento y no exenta de costos
para la economia. Sin embargo, ella se convirtié en un instrumento esencial
para hacerle frente a épocas de escasez de divisas.

El manejo de la tasa de cambio que ha prevalecido desde 1967, represent6
un gran avance en comparacion con el que se le dio con anterioridad al Es-
tatuto Cambiario. Por un lado, se despolitiz6 la determinacion del nivel y el
ritmo de devaluacién del precio de la divisa. Por otro, el manejo gradualista
del tipo de cambio permitié reducir la incertidumbre y crear expectativas de
estabilidad en el frente externo que, sin duda, han facilitado el comercio y
la confianza en el pais. No obstante, es importante resaltar que, con el paso
de los anos, la determinacién del precio de la divisa pudo haberse apartado
de su concepcidn original, al depender enteramente de decisiones discrecio-
nales en lugar de darle mayor peso a las fuerzas del mercado. Al prevalecer,
en ocasiones, consideraciones de tipo puramente coyuntural, el manejo de la
tasa de cambio tuvo efectos perjudiciales sobre las exportaciones y el sector
productivo. Estos temas serdn analizados en otro aparte del presente estudio.
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