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Estadísticas y realidades 
de la balanza de pagos 
El caso de Colombia 

EL PROBLEMA 

Cada vez con mayor frecuencia se presentan en Colombia 
situac iones en las cua les compañías extranjeras con filiales en 
el país parecen defraudar al fisco colombiano al reali zar 
tr·ansacciones intern ac ionales de bienes, servicios y capital. 

Se escr ibe bastante acerca de sobrefacturac ión de importa­
ciones, subfacturac ión de exportaciones, contratos de asisten­
cia técnica sob reva lu ados, importaciones de equ ipo sobreva­
luadas, pago de regalías por procesos técnicos incluidos ya en 
el valor de los bienes importados, etcétera. 

En algunos casos se trata, ev identeme nte, de actividades 
ilegales de las empresas. Sin embargo, en la mayoría de los 
casos su comportamiento se ajusta a las normas lega les 
estab lec idas. 

Las act ivid ades descritas no dejan de ser por tal motivo 
lesivas a la eco nomía co lomb iana. Los problemas se presen­
tan, empero, porque la política económica tradicional, utili­
zada para regular los flujos de bienes y servi cios y las 
transacciones financieras entre Colombia y el resto del 
mundo es obso leta frente a la internacionalización de los 
mercados en la econom (a contemporánea. En consec uencia, 
las compañías transnacionales radicadas en el pa(s han gana­
do poder de negociación frente al Estado, dentro de las 
ac tuales reglas de juego del sistema económ ico. Más que 
operar di rectamente en contra de la econom ía nacional, 
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dichas compan ras están opt imi zando vá lid amente sus ga nan­
cias, aprovechando en su favor los huecos de la leg islac ión y 
la poi ítica de comerc io exterior co lomb ianas. 

Las escuelas de economía libera les, en particular la Escue­
la de Chicago, sostienen que la mejor prescripción de la 
teo ría para alcanzar el máximo bienestar derivable de las 
relaciones económ ic as internaciona les es la de mantener en 
equi libro la balanza de pagos, sin que el Estado intervenga 
directamente para var iar la tasa de cambio, establecer cont ro­
les discrecionales a los flujos comerc iales y financieros de un 
país con el resto del mundo o endeudarse en el exterior. 
Esta es la posición oficial de los econom istas que dominaron 
el equipo técnico del gob ierno durante el período presiden­
cial de Alfonso López Michelsen (1974-1978). 

La prescripción, que pretende ser aséptica, no está libre 
de juicios de va lor. El control de cambios, el estab lecimiento 
de medidas arance lar ias o paraarancelarias y la regulación de 
las transacciones financieras in ternaciona les son instrumentos 
de poi ítica económ ica cuya a pi icac ión no es independ iente 
de las cond iciones inst ituciona les, políticas, culturales y 
económ icas del país. Por esta razón, la supuesta asepsia de 
las recomendaciones de los economistas co lombianos libre­
camb istas consiste en ignorar el espacio y el tiempo de la 
economía co lombiana. En buena parte, e l propósito de 
alcanzar e l equ ilibri o en la balanza de pagos mediante un a 
política de libre camb io internacional resultó posible grac ias 
al aumento inesperado del precio internacional del café, 
debido a las heladas en el Brasi l y a las gue rras en Africa. Es 
decir, el equi libri o de las rel ac iones de la economía colom­
biana con el resto del mundo no nació de una mejor·a 
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estructural de la capac id ad productiva de l pa ís, sino de un 
acontecimiento fortuito y trans itorio. 

Al observar las eco nomías de otros pa íses durante la 
actual coy untura intern ac ion al, se descubre que aun los más 
enfáti cos defensores de l li bre comercio han r·ecun·ido a la 
aplicación de instrumentos de regu lac ión ele las transacciones 
comerc iales y financ ieras de su país con el resto de l mundo, 
cuand o dich as transacc iones han afec tado la estabilidad inter­
na de sus economías. Esto parece confirmar la hipótesis ele 
que la posici ón del equ ipo eco nómico del Gobierno co lom­
biano ha sido atempora l, ahi stó ri co , aespac ial. 

El propós ito de mantener el eq uilibrio ele la balan za de 
pagos no es un a meta de política adecuadamente definida 
cuando una proporción sign ifi cati va de las transacc iones 
internacionales se realiza a través ele empresas transnac io­
nales. El lo ocurre indepe ndientemente ele la concepc ión 
teórica que respalda las recomendac iones de poi ítica econó­
mica relacionadas con el sector ex terno, bien se trate de 
liberac ión total, regulación abso luta o cua lquier combinac ión 
intermed ia. 

Normalmente el valor de las transacciones in ternac ionales 
entre países se reg istra sup oni end o que los valores el e los 
bienes y servicios comerciados co rrespo nden a los f ij ados 
li bremente en los mercados. En consecuencia el va lor mon e­
tario de dichos bienes y servicios corresponde al valor rea l 
re lativo asignado a ellos por productores y consum idores en 
libre competenc ia comercial. Sin embargo, el valor de las 
transacciones comerciales y fin ancieras entre los países se fij a 
cada vez más dentro de conglomerados transnacionales, me­
di ante sistemas "intrafirma" de precios de tr·ansferencia. 
Estos prec ios pueden diferir significativamente de los que 
resultarían de las estructuras de mercado tradicionales . 

Las transnaciona les valoran el intercambio entre las distin­
tas empresas que conforman el grupo de acuerdo con sus 
objetivos en esca la mundi al. Estos no co inciden necesa ria­
mente con los de las comunidades nacionales dentro de las 
cua les operan las transnaciona les. 

Si los prec ios fijados por éstas a sus tr ansacciones intrafir­
ma difieren sign ificativamente de los precios que se fijan en 
el mercado libre, las cuentas oficiales del secto r externo de 
los países que participan en el intercamb io no reflejan la 
as ignac ión real de recursos, bienes y servic ios. En otras 
pa labras, los sistemas oficiales de contab ilizac ión de las 
transacciones comercia les y f inancieras internacio nal es (esto 
es, la balanza de pagos) registran cifras inexactas sobre la 
situac ión económ ica de un país frente al resto del mund o. 
En las circunstancias descr itas, las poi íticas del gob ierno 
orientadas hac ia la cor recc ión de desequilibrios en la ba lanza 
de pagos no logran alcanzar su ob jetivo porque han sido 
pensadas bajo el supuesto implícito de que la inform ación 
sobre el valor monetario regi str ado par·a las transacciones 
co rresponde al intercambio rea l de recursos, bienes y se rv i­
cios. De esta manera es posible que los efectos de la po i íti ca 
económica resulten diferentes a los esper·ados debido tanto a 
que el problema rea l por so lucionar no es aq uel que sugieren 
los datos ofic iales de balanza de pagos, como a que las 
vari ables que se consideran no son las que efectivamente se 
deben modificar. 

191 

Este es el caso de la eco nomía co lomb iana, en parti cul ar 
en lo que se refi ere a las transacciones intern ac ionales de las 
in dustr ias automotriz, petroquímica, del papel y cartón, 
qut'mica básica, farm acéutica, del caucho, de hoja lata, elec­
trodoméstica, y de máquinas eléc tricas industriales.l 

CARACTER I ZAC ION TEOR ICA 

En una economt'a de mercado con interven ción estata l, las 
po lr'ticas económicas operan med iante la ind ucción de cam­
bios en el sistema norma l de prec ios . Las var iac ion es as( 
causadas en los precios r-e lat ivos determinan que la renta­
bilidad de una activ idad product iva cambie con rel ac ión a la 
situación vigente antes de aplicar la medida de po lt'tica. De 
esta manera, suponi endo que ex iste una movilidad aceptab le 
de recursos, éstos serán reas ignaclos por el sector privado, de 
acuerdo con las prioridades estab lecidas por la autoridad 
gubernamental. 

Cuando los agentes económ icos son independientes entre 
s(, las medidas de política económica son eficaces porque 
nin guno de ell os t iene capacidad suficiente para neutrali zar­
las. En el corto pl azo dichos age ntes no pu eden modificar el 
siste ma norm al de precios en su propio beneficio ni pueden 
ignorarlo mediante transacciones por fuera de l mercado 
tradicional. Sin embargo, cuando los agentes económ icos so n 
interdependi entes están hab ili tados para desarrollar sistemas 
intrafirma de precios, mediante los cuales pu eden as ignar a 
las transacc iones rea li zadas dentro del cong lomerado valores 
diferentes a los que tendrt'an en el mercado tradic iona l. 

En el caso particu lar de las empresas transnaciona les, la 
interdependencia de la firma ex portadora de un país y la 
importadora de otro permite que las transacc iones de bienes 
y se rvicios, así como las de cap ital, se valor·en intrafirma al 
prec io que resulte más co nveniente para el conglomerado y, 
desde luego , por fuera de l sistema normal de prec ios. 

Como complemento de lo anterior, en la med ida en qu e 
lo permitan las características institucionales de los países 
sede de las tran snac ionales, las transferencias entre las firmas 
de l conglomerado se reg istrarán en el rubro de la balanza de 
pagos que resulte más conveniente para el conjunto de 
emp resas. 

Ev identemente, en dichas circunstancias, las cuenta s de la 
balanza de pagos son un indi cador falseado de los mov imien­
tos rea les de bienes, servicios y capita l entre los países en 
que operan las transnacionales. En consecuencia, las med id as 
el e política de comercio ex teri or que toman estos países son 
inadecuadas, porque se establecen para corregir un a si tu ación 
d iferente a la rea l. 

1. Para obtener una visión global so bre el comport amiento en Co­
lombia de las transnac io nales en los secto res mencionados, véanse, por 
ejemplo, Efrai n Aldana et al. , Las multinacionales en el mundo y en 
Colombia, Ce ntro de Investigac ión y Edu cac ión Popular, Bogotá, 1977; 
Gabri el Misas, Co ntribución al estudio del grado de concen tración en la 
industria colomb iana, Edi c iones Ti empo Presente, Bo go tá, 1973 , y Da­
ni el Ch udnovsky, Empresas multinacionales y ganancias monopólicas, 
Siglo XX I Editores , Bu enos Aires, 1974 . 
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La situación colombiana 

No es dif(cil imaginar que, entre los miembros de los 
cong lomerados, el va lor declarado de las importaciones, los 
pagos de in tereses, los pagos por as istenc ia técnica, el va lor 
de las regal (as, el registro ofic ial de precio de los bienes de 
cap ital que llegan co mo inversi ón de la casa matri z a la fi li al 
nac iona l, el va lor de las exportac iones, etc., son el resultado 
de compensac iones contab les rea li zadas inter·namente por 
cada transnac ional. Con ell o pretenden anular los efectos 
restrictivos de las medidas de pol(tica económica estab lecidas 
por los gobiernos de los pa (ses donde operan. 

Estas acc iones no son bu enas o malas en sentido econó­
mico. Dichas empresas está n, simplemente, operando de 
acue rdo con las reglas de juego del mercado, pero no del 
mercado tradiciona l de los libros de texto, sino del real 
ex istente en las econom(as de "libre empresa" contemporá­
neas . El problema no cons iste en un buen o mal comporta­
miento de las empresas. Sus causas se encuentran en ignorar 
los cambios en la estructura de los mercados cuando se 
elaboran las pol(ticas gubernamentales. Cuando se hace ésto 
último, se supone que la economía sigue siendo de compe­
tencia perfecta, con unos pocos mercado s excepciona les 
donde ex isten condiciones trad icionales de monopolio u 
ol igopol io. 

En relación con la situación planteada, el caso más común 
en la econom(a co lombiana se presenta alrededor del contro l 
del capita l extranjero, el cual se rea li za sig ui endo los linea­
mientos del Estatuto de Capita les del Grupo Andino. 2 De 
acuerdo con la legislación vi gen te, el gobierno colombiano 
controla rigurosamente el envío de utilidades del inversionis­
ta extran jero al exterior . Sin embargo, los controles sobre la 
valoración de la inversión registrada y sobre los precios de 
importación de insumas y exportación de bienes finales no 
existen o son, en genera l, mucho menos rigurosos que el 
contro l a la remisión de utilidades. 

Así las cosas, cuando las transnacionales radicadas en el 
país encuentran limi tada su capacidad para recuperar forma l­
mente y de acuerdo con sus propios objetivos la inversión 
rea li zada en Co lomb ia pueden, sin vio lar la ley, incrementar 
{sobrefact urar) el valor de la venta de insumas entre la casa 
matri z y la fi li al estab lec ida en el país, subfact urar las 
exportac iones o sobreva luar el registro de cap ital. De esta 
manera, el conglomerado logra obtener los resu ltados económi­
cos en los cuales está interesado, pero el reg istro of icial de las 
transacc iones indica algo diferente . Dado este comportam ien­
to, el contro l co lombiano a la in versión extranjera es forma l y 
jurídico, pero ineficaz desde el punto de vista económico. 

Tal comportamie nto no es facti ble cuando las firmas 
involucradas son independientes entre sí. En este caso, de 
realizarse algunas de las co mpensaciones contab les descritas, 

2. De acuerdo co n el Decreto 1900 de septiembre de 1973, po r 
medio del cual se protocolizó en Colombia la De cisión 24 de la Comi­
sión de l Acuerdo de Cartagena, la in vers ión extra nj era en Colombia 
req uiere ap robac ión previa del Gobierno y registro of icial an te los orga­
ni smos público s co mp etentes. 
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una de las unidades económ icas perder(a en las tran sacc iones. 
Lo anterior no sucede cuando las firm as son interdepend ientes, 
pues lo que una unidad pierde lo gana otra en compensación, 
maximi zándose las utilidades conjuntas. 

CONCLUS ION 

Si el registro formal de las transacciones co merc iales y 
fi nancieras de las transnaciona les no refleja el intercambio real 
de bienes, serv icios y cap ital entre pa(ses, no ti ene sent ido 
hacer de l eq uilibrio en los va lores monetar ios de la balanza de 
pagos un objetivo económico pri or itar io . Hacer lo as í puede 
llevar a una poi ítica inadecuada de co merc io exte rior y a una 
ten dencia cícl ica hacia la inestab ili dad de la econom(a, 
or iginada en la deficiente identifi cación de variab les e instru­
mentos de política. 

Limitar la validez empírica de l eq uilibrio en la ba lanza de 
pagos como objetivo prioritario de polít ica no implica ignorar 
el comportamiento de las reservas internacionales, especial­
mente en aquellos países que tienen una dependencia estructu­
ral del sector externo. Para estos países la escasez de divisas 
puede condicionar ser iamente su desarro ll o económico. 

Sin embargo, no son los regi stros ofic iales de la balanza de 
pagos los que deben tomarse en cuenta para las dec isiones de 
política de comercio exterior, sino los sistemas mismos de 
transferencia entre subsid iar ias y casa matr iz y sus efectos 
sobre dichos registros. La eva luac ión de estas transferencias 
debe ser el objetivo centra l; el equ ilibri o en la balanza de pagos 
un simple punto aprox imado de referencia. 

Las decisiones de poi ítica orientadas a regular las transac­
ciones comerciales de un país con el resto del mundo deben 
cons iderar las ventajas y desventajas de la actividad de las 
empresas transnaciona les, tomando en cuenta la estructura 
actual de los mercados. Que un país se beneficie o no con la 
presencia de las transnac ionales depende de la comparación 
entre el costo de perder soberanía sobre la act ividad económ i­
ca in terna y los beneficios que resultan de la importac ión de 
nuevas técnicas de producción, de la disponibil idad de una 
mayor diversidad de bienes y se rvicios, de una mayor 
indu str iali zac ión, de posibles var iac iones en el nive l de em­
pleo3 y de otros factores similares. La efectividad de la 
regulación de las relaciones comerciales y financieras de un 
país con el resto del mundo, para lograr una reas ignación de 
los recursos productivos y de las corr ientes comerc iales y 
financieras en benefic io de la co munidad, depe nde, por 
consiguiente, de la capac idad que tenga el conjunto de 
instrumentos de poi ítica económica para actuar sobre los 
mencionados factores de carácter estructural. 

Esto es tanto más cierto cuanto mayor sea el peso de las 
transnacionales en la econom(a de un país y, sobre todo, 
cuando exista otro tipo de factores poi íticos y soc iales que las 
favorezcan. O 

3. Nada se puede decir a priori a este respecto. Un aumento sign ifi­
cat ivo de in versión ext ranj era puede resultar en un aumento importante 
de los em pl eos en la econom ía. Sin embargo, por lo común los ade lan­
tos te cnológ icos que v ienen atados a la inversión extranjera son aho rra­
dores de trabajo. 


