Déficit de cuenta corriente ¢ camino hacia una crisis financiera?

Quienes estructuraron el mas reciente Plan Nacional de Desarrollo no tuvieron
suficientemente en cuenta la importancia que tendria el contexto internacional sobre la
economia colombiana, al no incluir una estrategia de politica comercial. Hoy, cuando las
materias primas estan es su cotizacion mas baja y la deuda externa llega al 37 % del PIB
(debido a la balanza exterior y a la revaluacion del ddlar), son escasas las sefales de la
dirigencia nacional para un cambio estructural en la economia nacional. Segun el
profesor Francesco Bogliacino, lo anterior plantea un escenario dificil de cara al
posconflicto. Bogota D.C., 16 de marzo de 2016 (Comunicaciones FCE - CID).
Hace un afo, cuando se sentaron las bases del Plan Nacional de Desarrollo 2014 - 2018, las
expectativas oficiales parecian mucho mas optimistas frente al futuro econémico interno o, por
lo menos, el panorama no era tan gris como el actual. Sin embargo, en ese momento varios
expertos, incluidos los de la Facultad de Ciencias Econémicas (FCE) de la Universidad
Nacional de Colombia, advirtieron (y lo siguen haciendo) que si no se tomaban medidas para
frenar el desbalance creciente de la cuenta corriente, el pais podia enfrentar los riesgos de una
crisis financiera. En entrevista a Comunicaciones FCE CID, el profesor Francesco Bogliacino
sostiene que hoy dia esa amenaza estd mas vigente que nunca.

“Revisando los numeros del Plan veiamos que estaban basados en previsiones equivocadas
sobre variables externas volatiles, como el precio del petrdleo. Por otro lado, el Plan no decia
nada respecto a la politica externa, la cual esta definida desde los afios noventa por el tema de
la apertura, muy orientada a la inversion extrajera. Sin embargo, esa politica no logré que la
demanda externa fuera un empujoén al crecimiento, sino que ha conducido desde hace 25 afos
a un constante déficit de cuenta corriente, la cual ha sido compensada por la entrada de
capitales foraneos; no obstante, ese flujo es a la vez deuda que puede empeorar la cuenta
corriente si las empresas sacan las ganancias y no las mantienen en el pais”, explica el
economista.

Al respecto, cabe recordar que en el articulo ¢Hacia una crisis financiera?, publicado en abril
del afo pasado en la coleccion

Controversias sobre Desarrollo

—dedicada al andlisis del PND—, Marco Missaglia, profesor de la FCE UN, asegura que es muy
probable una crisis financiera en Colombia debido a un patrdén de desarrollo basado en la
Inversion Extranjera Directa (IED), en el sector minero-energético y en las exportaciones de
bienes primarios.

En el documento, Missaglia afirma que algunas de las tendencias que caracterizan a Colombia
desde mediados de la década pasada son insostenibles en el largo plazo,
macroecondmicamente inestables y financieramente peligrosas. Por eso, sugiere cambiar ese
patron antes de que el ajuste de la economia se dé solo a través de una fuerte contraccion de
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la demanda interna (como sucedi6 con los programas de estabilizacion del Fondo Monetario en
los afios 80 y con Grecia en el 2015).

Tendencia insostenible

El profesor Bogliacino resalta que si se plantea efectivamente un problema de sostenibilidad de
la financiacién de la deuda —por culpa de las politicas implementadas (por ejemplo el énfasis en
los TLC)—, la unica posibilidad para frenar una crisis seria reducir la demanda interna, lo que
llevaria a mayor desempleo, con todas las consecuencias de pobreza y desigualdad que esto
conlleva.

“Eso es critico para la sostenibilidad a largo plazo de las tareas pendientes que tiene Colombia
de cara al posconflicto, debido a que el Gobierno tendria que recortar el gasto publico. Es una
solucién que nadie desea, pero es la que siempre impone un contexto de libre circulacién de
capitales; de hecho, es a la que acudieron las autoridades europeas en la reciente crisis”,
manifiesta Bogliacino. Afiade que el recorte de gasto publico se traduce en rebajar sueldos,
disminuir el numero de empleados publicos y reducir el gasto social, entre otras medidas.

Tal como lo han enfatizado contantemente diversos analistas econémicos, incluidos nuestros
profesores e investigadores de la Facultad y el CID, el pais hizo la tarea al revés: abrié su
economia sin antes fortalecer la industria y diversificarla. Esa liberacién prematura, como lo
recalca el profesor Missaglia en su texto de diagndstico sobre el PND, no podia mas que
favorecer un crecimiento de las importaciones mas rapido que el de las exportaciones —las
cuales, de por si, son muy concentradas en renglones primarios volatiles—.

El profesor Bogliacino recuerda que en el 2012 las exportaciones primarias llegaban al 81 %.
“Esto evidencia su poca diversificacion y las escasas capacidades del sector industrial y
agricola para compensar una variacion del precio del petréleo. El resultado es que a pesar de
una devaluacién del 40 %, que haria mas competitivos los productos colombianos en el mundo,
lo que vemos es un empeoramiento de la cuenta corriente, debido a que el crudo y los bienes
primarios tienen un impacto demasiado fuerte en la capacidad competitiva del pais”, subraya el
académico.
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