LA EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES COLOMBIANAS Y SUS DETERMINANTES
UN ANALISIS EMPIRICO *

Por Juan José Echavarria S.

1. INTRODUCCION

El presente estudio muestra cuéan errénea es la creencia
de que el afio 1967 (Decreto-Ley 444) marco el comienzo de
una "‘nueva’’ época en materia de exportaciones en Colom-
bia. En términos de quantum, y a diferencia de lo que suce-
di6 en los demés paises de la periferia, el dinamismo de
nuestras exportaciones diferentes a café y petréleo fue
sustancialmente menor para los afios posteriores a 1967,
que para el periodo 1960-67. Tras un crecimiento sorpren-
dente entre los afos 1967 y 1974, estas disminuyen marca-
damente entre 1974 y 1975 debido a la recesion interna-
cional, y luego permanecen a un nivel aproximadamente
constante en los afios posteriores.

El trabajo analiza, mediante un tratamiento econométri-
co tan completo como lo permiten el tiempo y la disponibi-
lidad de estadisticas, los factores que explican lo sucedido.
Ademas, es mas ambicioso que aquellos desarrollados en
el pasado con propésitos similares. Amplia el periodo de
anilisis hasta el aflo 1977, e incluye variables cuya impor-
tancia ha sido sugerida por la experiencia reciente; ade-
mas, estudia el comportamiento de las exportaciones de
diferentes conjuntos de productos: desde el nivel mas ge-
neral —exportaciones totales sin café, petréleo y oro— (1),
se llega a productos especificos con el fin de ver cuan gene-
ralizables y confiables son las conclusiones obtenidas para
los agregados.

II. EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES COLOMBIANAS

A. Comparaciones internacionales

Nuestro estudio pretende mostrar que, a diferencia de lo
que encuentran otras investigaciones efectuadas en pe-
riodos anteriores (2), las exportaciones reales colombianas
muestran un menor dinamismo en el periodo 1967-78, que
entre 1960 y 1967. Ademas, que este comportamiento di-
fiere completamente del patrén internacional para ambos
periodos.

Las cifras del cuadro 1 muestran el comportamiento de
las exportaciones reales para varios grupos de paises y
permiten obtener algunas conclusiones preliminares. En
primer lugar, el crecimiento de las exportaciones colom-
bianas totales fue extremadamente bajo para los periodos
1960-67 y 1967-78, y por consiguiente para el periodo to-
tal. Ello se debid, obviamente, al comportamiento de las
exportaciones de café en términos fisicos y a que el periodo
de analisis para el caso colombiano no incluye el afio 1978,
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cuando las toneladas de café exportadas aumentaron sen-
siblemente. Ademads, a que las exportaciones de petréleo
que en los afios sesenta fueron sumamente importantes en
términos de participacién, se redujeron paulatinamente
hasta desaparecer en 1974. Sin embargo, las cifras de cre-
cimiento son sustancialmente mayores si se excluyen el

.petréleo, el oro y las exportaciones agricolas tradicionales

(fila 5C) o si se consideran inicamente las exportaciones de
manufacturas. Ello permite afirmar que, en términos de
quantum, fueron las exportaciones de productos prima-
rios, incluyendo el café, las que presentan el menor dina-
mismo.

En segundo lugar, es interesante anotar que, a diferen-
cia de lo que generalmente se cree en Colombia, el ritmo de
crecimiento de las exportaciones (Quantum) (3) es sustan-
cialmente menor para el periodo 1967-78 que para aquel
que va desde 1960 hasta 1967. Podria argumentarse que
nuestro anélisis no toma en cuenta otros factores, como la
recesion de 1974-75 o el “nuevo” proteccionismo interna-
cional. La ventaja del estudio comparativo reside, sin em-
bargo, en mostrar c6mo, a pesar de que esos mismos facto-
res incidieron en forma bastante similar sobre los demas
paises, no lograron disminuir su dinamismo exportador.

* La presente investigacion fue financiada por la Fundacion para
la Promocién de la Investigacion y la Tecnologia del Banco de la
Republica. El trabajo se adelanté en FEDESARROLLO, entidad
de la cual es investigador el autor de este estudio. Deseo agradecer
los valiosos comentarios de los doctores Manuel Ramirez, Luis B.
Florez, Yesid Castro y Miguel Urrutia, asi como la colaboracién de
Mauricio Cepeda, José A. Bello y Carlos Diaz.

Frecuentemente se hace referencia a los cuadros del Anexo Esta-
distico que acompafia este trabajo; dichos cuadros se denominarin
con la letra A, colocada antes del nimero indicativo del cuadro. Es-
te Anexo Estadistico puede consultarse en el articulo original.

(1) Se excluye el estudio de las exportaciones de café y petroleo
por obvias razones. En el primer caso es tal el papel que juegan los
acuerdos internacionales, las politicas de la Federacién y los ciclos
de precios, que seria iluso pretender que existe una correlacion alta
entre el manejo cambiario y el quantum o valor exportado. Enel ca-
so del petréleo, es atin mas evidente que la sola politica cambiaria
no garantiza mayores exportaciones.

(2) Sheahan y Clark (1972); Teijeiro y Elson (1973); Diaz-
Alejandro (1976 a); M. H. Cardona (1977).

(3) Para evaluar la reaccion de las exportaciones a la politica eco-
némica es necesario considerar la evolucién de las exportaciones rea-
les mas que su valor. En efecto, la teoria econémica afirma que un
mayor incentivo a las exportaciones (bien sea mediante un subsidio
otorgado en forma directa o a través de la devaluacion de la tasa de
cambio) permitird aumentar el quantum exportado,
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CUADRO 1
Tasa de crecimiento de las exportaciones totales

—quantum— para varios grupos de paises
y para Colom{i“a

Tasa de crecimiento —g— (%) (1)

1960-67 1967-78 1960-78

1. Paises desarrollados 172 7.87 7.70
2. Paises subd lados dif

alos de la OPEP. 4.11 6,83 5.85
3. Latinoamérica 333 11,30 7.39
4. Latinoamérica excluyendo

Ecuador y Venezuela 3,38 6,28 5,26
5a. Colombia »d 0,55 0,71 0,62
5b. Colombia sin café, petréleo, oro y

banano 19,13 793 12,66
5¢. Colombia sin café, petréleo, oro y

BAAT "(2) 35,60 10,50 18,93
5d. Colombi fi 22,86 14,62 16,91

Fuente: U. N. Yearbook of International Trade (varios nimeros): ' Indices
de Comercio Exterior de Colombia: 1960-74", Banco de la Republica; Revista
del Banco de la Repablica (varios nimeros) y célculos del autor, (1) La tasa de
crecimiento —g— se calculd a partir de un ajuste semilogaritmico Inx = x +

L con
x: exportaciones; L: Liempo

E= QG -1

Esta férmula de caleulo tiene la ja de depender en grado minimo de los
valores que toma la variable en un afio particular. (2) BAAT: Banano, algodén,
azlcar y tabaco. Nota: Existen alg probl en la comp ion de las es-

tadisticas del cuadro; los valores para las primeras cinco filas han sido calcula-
das a partir de indices de quantum provistos direct te por las N

Unidas. Por el i0, los val para las sig tres filas se obtuvieron

# partir de las cifras deflactadas con el indice de precios de exportaciones co-

lombi que & aproxi lo mas posible a la definicion de cada categoria
Los periodos considerados difieren para cada grupo:

1. Paises desarrollados 1960-77

2,3, 4, ba 1960-76

5b, 5¢, 5d: 1960-78

Por el contrario, y en forma consistente para cada regién
considerada, la tasa de crecimiento es mayor para las ex-
portaciones del periodo 1967-78 que para el primer periodo
(4). Sin embargo, seria erréneo afirmar que las tasas de
crecimiento son bajas. Si se excluye el café, en efecto, la ta-
sa de crecimiento para el periodo 1960-78, duplica a la de
los paises latinoamericanos en su conjunto y a la de los
paises subdesarrollados, y triplica la de los paises subde-
sarrollados diferentes a la OPEP.

B. Andlisis especifico del caso colombiano

El gréfico 1 describe el comportamiento de las exporta-
ciones reales colombianas (5) para varios grupos de pro-
ductos. En todos los casos se presenta una tendencia co-
mun para el periodo 1962-1975: crecimiento muy marcado
hasta 1974, y caida pronunciada entre 1974 y 1975. Sin
embargo, entre 1974 y 1977 el comportamiento de las ex-
portaciones manufactureras es diferente al de los otros
tres grupos analizados. Mientras que las manufacturas
crecen de nuevo, la de los otros grupos permanecen practi-
camente estancadas e incluso decrecen en el cabo de las ex-
portaciones sin café, petréleo, oro y BAAT (6). Lo anterior
indica que el bajo crecimiento de las exportaciones —en
términos relativos— registrado en el periodo 1967-77, se
debié exclusivamente al comportamiento de estas entre
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1974 y 1977. Entre 1967 y 1974 —particularmente entre
1971 y 1974—, las ventas anuales en el exterior crecen a
tasas sustancialmente mayores que las de los demaés afos
del periodo total 1962-77.

GRAFICO 1

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES
COLOMBIANAS

_ - Manufacturas

Fuente: Cuadro Al. SCPO: Exportaciones totales sin café, petroleo y oro.
(Valor en 1962: 66,4 millones de US$) de 1960. SCPO Idem, sin banano. (Valor
en 1962: 56,4 millones de US$) de 1960. SCPO y BAAT: Exportaciones totales
sin café, petrdleo, oro y banano, algodon, azicar y tabaco. (Valor en 1962: 16,6
millones de US$ de 1960), Manufacturas; (Valor en 1962: 16,1 millones de US$
de 1960),

(4) Esto permite obviar uno de los mayores problemas implicitos
en la metodologia seguida cual es el de la base de cada uno de los pe-
riodos. Asi, si se partiese de un nivel nulo de exportaciones en 1960,
cualquier incremento en quantum durante los afios siguientes
implicaria un crecimiento porcentual infinito. No obstante,
creemos que nuestra conclusion es bastante mas s6lida de lo que
podria pensarse. En primer lugar, el problema de la base también se
presenta para los demas grupos de paises analizados, sin embargo,
contrariamente a lo que cabria esperar de una "‘baja’’ base en el pe-
riodo inicial, las exportaciones de estos paises presentan un dina-
mismo mayor en el periodo posterior a 1967. En segundo lugar, la
forma de calculo de la tasa de crecimiento anual —ajuste semiloga-
ritmico de los valores que toman las exportaciones en todos y cada
uno de los afos—, permite obviar el problems de la existencia de
cifras sumamente bajas o atipicas para algunos de los afios del pe-
riodo.

(5) ER = Exportaciones en dblares corrientes/|PE
donde
ER: Exportaciones reales (cuadros Al y A2)
IPE: Indice de precios de exportacién (cuadros A25 y A26)

(6) BAAT (Banano, algodén, aziicar y tabaco). La forma de cons-
trucci6n de las variables permite concluir que en términos de quan-
tum, las exportaciones de banano, algodén, azicar y tabaco presen-
taron un crecimiento relativamente alto, a pesar del estancamiento
de las exportaciones de azucar.
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111. MODELOS UTILIZADOS E HIPOTESIS ALTERNATIVAS

A. Modelos (7)

El primer modelo de comportamiento —que llamaremos
de inclinacién a exportar, o de oferta—, es bastante simple
(grafico 2). Supone que el productor colombiano decide ex-
portar o vender en el mercado nacional con hase en la rela-
cién entre el precio externo (ajustado por los subsidios a la
exportacién) y el precio doméstico (8). Para un precio
PR1eq (equilibrio), el productor venderé toda su produc-
ci6én en el mercado nacional. Para precios superiores al de
equilibrio, la cantidad exportada correspondera al exce-
dente de oferta. Asi, para PR1 la cantidad que se desea ex-
portar seré AB. La oferta nacional depende de los precios
relativos y la demanda, de los precios relativos e ingreso
nacional.

En su forma més general el modelo simultaneo podria
ser planteado en los siguientes términos:

X = 0 (PR1) — D (PRLY)
o X = F (PR1Y) (1)
con Y = F (X,INV) (2
GRAFICO 2
MODELO DE OFERTA
PRI
r
PR1'
PR1eq
0

Q exp: Cantidad exportada
PR: Precios relativos observados por el productor-exportador nacional.

P exp len US$ x TC x (1 + Sub)

PR1 =
P dom (en §)
donde

P exp: Indice de precios para las exportaciones

P dom: Indice de precios doméstico

TC: Tasa de cambio

Sub: Nivel (%) implicito en los subsidios de CAT, crédito de PROEXPO, rein-
tegros anticipados y Plan Vallejo.

donde

: Exportaciones reales

: Oferta interna, funcién de precios relativos
Demanda interna, funcién de precios relativos y de Y
: Produccién nacional

: inversiéon nacional

=< 0O K

IN
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Sugiere este primer modelo que la cantidad que final-
mente se vende en el exterior esté4 determinada por el in-
centivo relativo a exportar.

El segundo modelo, que llamaremos de demanda o com-
petitividad, afirma que la cantidad exportada por el pro-
ductor nacional es aquella que es posible colocar en los
mercados internacionales, supone que las exportaciones
colombianas no dependen de la decisién del exportador, si-
no del nivel de competitividad en el exterior. Como hipéte-
sis alternativa a la del modelo de oferta, podria suceder
que atn siendo sumamente atractivo exportar, nuestro ni-
vel de competitividad es tan bajo que el productor na-
cional no logra penetrar en los mercados internacionales.

La diferencia entre los dos modelos reside en los precios
relativos considerados en cada uno de ellos, y en la inclu-
sién de las importaciones mundiales en el segundo. El pri-
mero utiliza la relacién entre el precio de exportacién y el
precio doméstico; el segundo, la relacién entre el indice de
precios en el exterior y el indice de precios en nuestro pais
(9). Se espera que el indice de precios en cada pais refleje la
evolucién en los costos de produccién (y el precio de
venta). Asi, un nivel de inflacién alto en Colombia y bajo
en el resto del mundo, podria significar una disminuci6n
sustancial en el nivel de competitividad internacional de
los productos colombianos (10). Ademés, la ecuacién de de-
manda por exportaciones deberia incluir las importaciones
mundiales.

La forma reducida del segundo modelo seria:

X = F (PR2, MM, Y)
donde:

IP exterior x TC

PR2 =
IP nacional

MM: Importaciones mundiales

IP exterior se calculé como un promedio ponderado de las
variaciones de los indices de precios de los paises a los
cuales exporta Colombia.

(7) Se agradece la colaboracion de Yesid Castro en este punto

(8) La cantidad de pesos que recibe de la venta de una unidad en
el exterior serd: P exp x TC x (1 + Subj; la venta interna podré efec-
tuarla a un precio P dom. Esta relacion se d 4 PR1, dond,
el subindice 1 indica “'incentivo a exportar”, P exp es el indice de
precios de la exportacion, TC es la tasa de cambio, y Sub es el subsi-
dio porcentual por peso exportado.

(9) Ej. Indice de precios al consumidor en los paises a los cuales
exportamos (promedio ponderado), y el de Colombia.

(10) Para ser més precisos, seria necesario comparar la evolucién
del indice de precios de nuestras exportaciones, con la del indice de
precios interno (o de importacién) en los paises a los cuales se expor-
ta. Por otra parte, nuestro modelo asume que Colombia compite,
por ejemplo, con el productor americano en el mercado de los Esta-
dos Unidos. Podria ser més realista asumir que nuestros competi-
dores directos son otros paises en desarrollo, en cuyo caso la forma
de calculo y las ponderaciones implicitas varian sustancialmente.
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B. Metodologia utilizada e hipétesis de trabajo

Nuestro trabajo pretende determinar la importancia de
ciertas variables consideradas como “relevantes’’ en estu-
dios anteriores en donde el periodo de anilisis es sustan-
cialmente menor (11); y considerar “nuevas'’ variables e
hipétesis de trabajo sugeridas por la experiencia colom-
biana reciente.

El anélisis empirico se adelanté tanto para las cuatro
grandes categorias mencionadas anteriormente (grafico
1), como para hilados, textiles y confecciones; tabaco; ce-
mento; manufacturas mecénicas, metélicas y eléctricas; y
animales diversos. La escogencia de estos grupos se debié
tanto a sus caracteristicas especificas (12) como a la dispo-
nibilidad de estadisticas adecuadas.

Por razones de metodologia se separan aquellas hipéte-
sis relacionadas con precios relativos, tasas de cambio y
subsidios, de las demés. Para las primeras fueron analiza-
das las nueve categorias arriba anotadas. Para las segun-
das, solo se trabajé al nivel de manufacturas.

En cuanto a la metodologia general utilizada, se mezcla-
rdan en forma ecléctica variables que correspondian a
ecuaciones de oferta y de demanda por exportaciones (13).
Se corrieron regresiones de tipo lineal y log-log. Se compa-
raron los resultados de ecuaciones simulténeas que inclu-
yesen la produccién nacional como variable explicativa
(véase modelo 1) (14) con los de regresiones simples. Ade-
més, en ocasiones se utilizaron las exportaciones rezaga-
das de un periodo como variable independiente (15). En to-
dos los casos se corrigieron los sesgos que podrian resultar
de una autocorrelacién fuerte en los residuos, mediante el
método de Cochrane-Orcutt.

Para la escogencia de los ''mejores resultados” se consi-
deraron el R%, el R™ 2, el F y el Coeficiente de Verosimili-
tud. Ademaés, se tuvo en cuenta el signo de los coeficien-
tes, su nivel de significacion estadistica y el rezago prome-
dio en la tasa de cambio.

1. Hipdtesis relacionadas con los precios relativos (inclu-
yendo subsidios) y con la tasa de cambio

a) Precios relativos

Se desea establecer si son los precios relativos corres-
pondientes al modelo de oferta o de demanda, los que
explican el comportamiento de nuestras exportaciones. En
el primer caso el productor nacional deseara exportar o
vender en el mercado nacional con base en la cantidad de
dinero obtenida en cada mercado. En el segundo, sera el ni-
vel de competitividad el que determine que se pueda o no
exportar. Con el fin de escoger entre ambos modelos, se
compararon los resultados de regresiones que incluyesen
tanto a TCERP1 o TCERPZ2, como a TCERD1 o TCERD2
(16).

b) Tasa de cambio
Se desea saber si el exportador colombiano reacciona en
forma diferente a los movimientos en tasa de cambio y en
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precios relativos (incluyendo subsidios). Se ha sugerido,
por ejemplo, que el efecto de una devaluacién sobre las ex-
portaciones no es claro. Si bien es cierto que esta represen-
ta un incentivo adicional a exportar, el nivel de endeuda-
miento externo de algunas empresas colombianas es su-
mamente alto (17). Una devaluacion mas que beneficiarles
podria perjudicarles, y llevar a la empresa a disminuir sus
exportaciones ante una crisis financiera interna.

Algunos autores presentan argumentos ain més sofisti-

cados. R. Hommes sostiene, por ejemplo, que la tasa de
cambio oficial no es relevante en la decision de exportar.
El exportador puede construir su "'propia’ tasa de cambio
recurriendo al mercado negro y a la subfacturacién o
sobrefacturacién de exportaciones e importaciones (18).
Por el contrario, y a diferencia de lo que sucede con las va-
riaciones en la tasa de cambio, el aumento en los precios de
exportacién, o en los subsidios representa un claro incenti-
vo a exportar.

Para analizar esta hipétesis se observé el efecto de cada
variable (nivel de subsidios, tasa de cambio y precios rela-
tivos) sobre las exportaciones. Ademas, se compararon los
resultados con los de ecuaciones similares que incorpora-
ban las tres variables en forma conjunta (19).

{11) Es posible que los resultados obtenidos por los estudios de
Teijeiro y Elson, Diaz-Alejandro, etc. se deban a una simple coinci-
dencia, o que la sensibilidad del exportador & tales variables haya
CR lad y 4 hl nm.

(12) El tabaco es un producto agricola; las exportaciones de los
otros cuatro grupos representan mas del 45% de las exportaciones
de manufacturas (67% en 1970) en los diferentes afios del periodo
1962-77. La comercializacién, grado de competencia en la produc-
cién interna, etc., difieren sustancialmente entre los grupos (ver
seccion I11).

(13) Se espera que los sesgos de simultaneidad no sean muy mar-
cados a este nivel.

(14) Con base en el método de minimos cuadrados en dos etapas.

(15) Asi lo sugeriria un modelo de comportamiento conocido en
la literatura econométrica como de “‘ajuste parcial”, en el cual la
cantidad que el exportador desea exportar no coincide con lo que
efectivamente exporta.

(16) En adelante se utilizara la siguiente nomenclatura:
TCERP: Tasa de cambio efectiva real ponderada
TCERD: Tasa de cambio efectiva real délar
Se llamar4 efectiva, pues incluye el valor de los subsidios, y real por
incluir los precios relativos. La diferencia entre ponderada y délar
se explicard més adelante.

Finalmente, se utilizar4 el subindice 1 para indicar el modelo de
oferta o de incentivo a exportar y 2 para ¢l modelo de demanda o de
competitividad.

(17) Los trabajos de ANIF, y de Yesid Castro y Roberto Junguito
(1979) muestran cémo el nivel de endeudamiento de la empresa co-
lombiana (con relacién a activos) es uno de los mas altos del mundo;
segin ANIF, las mayores empresas nacionales deben ochenta cen-
tavos por cada peso de activos, situacién especialmente aguda en
los sectores de textiles y metalmecanica. Una parte no despreciable
de la deuda total ha sido contraida en el exterior.

(18) Estrategia Econémica y Financiera, septiembre de 1979 (El
Observador Financiero). P. 28.

(19) En forma multiplicativa

P exp x TC (1 + Sub)
TCER: | )
P dom
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En segundo lugar, se desea conocer cuél es la tasa de
cambio relevante en la explicacién del comportamiento de
las exportaciones colombianas. La utilizacién de la rela-
cién entre el peso y el délar en anteriores estudios era més
justificable para los afios que precedian a 1971. Sin embar-
go, a partir de dicho afio la participacién de los Estados
Unidos en nuestras exportaciones diferentes a café dismi-
nuye en forma sensible; y la relacién entre el délar norte-
americano y las demés monedas fuertes —relativamente
constante hasta 1971—, presenta variaciones conside-
rables (20). En teoria, la tasa de cambio relevante para el
anélisis debe tener en cuenta las variaciones de valor entre
las diferentes monedas. Quien exporte a Alemania, Suiza,
Japén, etc., considerara para su decision la relacién entre
el peso y el marco, franco suizo, yen, etc., y no aquella
entre el peso y el délar,

Las conclusiones a que se llegue sobre este punto son de
crucial importancia para la politica econémica del pais. Si
la variable relevante resulta ser la tasa de cambio pondera-
da, ello significa que una devaluacién lenta con respecto al
délar serd suficiente para promover las exportaciones,
siempre y cuando los Estados Unidos continten devaluan-
do su moneda. Asi sucedi6 en los Gltimos afios, y probable-
mente sucederd en el préximo trienio ante las pésimas
perspectivas que presenta la economia norteamericana pa-
ra el futuro préximo (21).

En el presente trabajo se compararon los resultados de
regresiones que utilizan la relacién peso-délar, con
aquellas que incorporan una variable que considere los mo-
vimientos relativos entre monedas (22). Tal como lo indi-
can las cifras del cuadro 2, las variaciones anuales de una u
otra tasa son completamente diferentes. En 1977 por
ejemplo, la devaluacién con respecto al délar (5,6%),
contrasta con la variacién del 11% para la tasa de cambio
ponderada. Esto se debe a que en dicho afio los Estados
Unidos devaltan el délar con respecto a otras monedas de
reserva como el marco, el franco suizo y el yen.

CUADRO 2

Tasas de cambio nominales

Indice de
la tasa
Pesos/US Variacion de cambio Variacion
Afios (TCND) anual (%) nominal anual (%)
ITCND)
1960 6,95 B 73,94 —
1961 847 219 90,11 219
1962 9,40 11,0 106,5 18,2
1963 9,99 6.3 115,56 8.5
1964 10,71 72 1233 6,7
1965 15,21 420 1574 276
1966 13,50 8.9 1523 9.7
1967 14,76 9.3 167.0 9.6
1968 . 16,43 11,3 185.4 11,1
1969 . 17,44 6,2 197.5 6.5
1970 18,49 6,0 212,6 7.6
1971 20,00 8.2 233,56 2.9
1972 21,94 9.7 261.4 11,9
1973 23,70 8,2 289.2 10.6
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Indice de
la tasa
Pesos/US Variacion de cambio Variacién
Afios (TCND) anual (%) nominal anual (%)
ponderada
(TCND)
1974 . ., 26,22 10,6 3139 B.5
1975 31,08 18,6 399,2 27.2
1976 34,82 12,0 4470 12,0
1977 36,78 56 4959 10,9
1978 39,10 6.4 i e

Fuente: Pesos/US: 1960-66: "Nelson, Schultz y Slighton”, "Structural
Change in a Developing Economy"". Tabla 47 columna 5.
1967-78: Revista del Banco de la Repdblica (varios nimeros). Tasa de
compra.
§
TCNP: — (ponderada). Se utilizé6 como factor de ponderacién (entre 1967

mep
y 1977), la participacién de cada mercado en nuestras exportaciones. Los
paises fueron: Bolivia, Ecuador, Pert, Chile, V la, Brasil, Ar i
Uruguay, Paraguay, México, Costa Rica, El Salvador, G la, Honduras,
Estados Unidos, Canada, Al ica, 1 burgo, Di ca, Fran-
cia, Irlanda, Italia, Holands, Reino Unido, Austria, Noruega, Portugal,
Suecia, Suiza, Japén, India y Taiwin.

Entre 1962 y 1967, solo se consid las f} i de las das de
los paises latinoamericanos con respecto al délar.
mep: moneda de cada pais.

Una tltima variable relacionada con la tasa de cambio se
refiere a su estabilidad. El estudio de Diaz-Alejandro
(1976) muestra que tanto el valor absoluto de la tasa de
cambio como la gradualidad en su manejo, son variables
importantes en la explicacién del comportamiento de las
exportaciones (23). En concepto del mencionado autor,
una politica de devaluacién paulatina, sin grandes va-
riaciones, afecta en forma favorable a las exportaciones.
En el presente estudio se tomé como indice de estabilidad
de la relacién peso-délar al coeficiente de variacion de su
cambio porcentual en los cuatro trimestres de cada afo
(cuadro 3) (24),

(20) En 1971 (administracién Nixon), el gobierno norteamericano
viola el comportamiento adquirido en el Fondo Monetario Interna-
cional desde la década de los 40, consistente en mantener constante
la paridad entre el délar y las demas monedas “‘fuertes”. La presen-
cia de un déficit en la balanza comercial —y no simplemente en la
balanza de pagos—, que no se presentaba en los Estados Unidos
desde 1895, obliga al gobierno nort icano a devaluar el délar
en 10% y a retirar el compromiso de cambiar délares por oro.

(21) Para 1980, por ejemplo, se espera que la economia norteame-
ricana crezca menos del 1%, con tasas de inflacién superiores al
12%. Estas cifras son verdaderamente desastrosas. El crecimiento
y el nivel de inflacién para las jas al jap y suiza,
son relativamente mas satisfactorias, aunque nada excepcionales.

(22) En adelante se llamaré Tasa de Cambio Nominal Délar (TC-
ND) a la relacién entre el peso colombiano y el délar de los Estados
Unidos y Tasa de Cambio Nominal Ponderada (TCNP) al indice de
variacién de la relacién entre el peso y la canasta de aquellas mone-
das que constituyen nuestros principales mercados de exportacion
{ponderando la relacion entre el peso y la moneda de cada pais, por
la participacién de ese mercado en nuestras exportaciones diferen-
tes a café).

(23) El nivel de gradualidad en el manejo cambiario ha variado
sustancialmente durante el periodo de analisis (cuadro 3). Después
de grandes fluctuaciones en la politica cambiaria entre 1962 y 1967,
se adopta una politica de devaluacion més gradual a partir de 1967
{Decreto-Ley 444).

(24) Consideramos poco probable que la estabilidad en la tasa de
cambio real efectiva, o ponderada tenga algin efecto sobre las ex-
portaciones. Implicaria un comportamiento excesivamente sofisti-
cado por parte del exportador colombiano,
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No solo interesa el grado de respuesta de las exporta-
ciones a la tasa de cambio —valor del coeficiente en las
regresiones—, sino también la velocidad de ajuste. La im-
portancia de este Gltimo punto es evidente. En materia de
politica econdémica, poco serviria que las exportaciones
mostraran una gran sensibilidad con respecto a la tasa de
cambio, si el efecto se sintiera en un periodo de tiempo ex-
cesivamente largo. Para medir la velocidad con que reac-
cionan las exportaciones a la tasa de cambio se hall6 la
estructura de rezagos (25) y el rezago promedio en cada
ecuacion.

CUADRO 3

Indice de inestabilidad de la tasa de cambio *

Indice de
Afios inestabilidad
1962 100,00
1963 238,24
1964 89,47
19656 426,23
1966 0,01
1967 148,74
1968 151,43
1969 81,38
1970 140,11
1971 157,97
1972 182,67
1973 170,562
1974 164,86
1875 197,41
1976 188,16
1977 185,58

Fuente: Cuadro A7 y cilculos del autor. * Coeficiente de las variaciones tri-
mestrales de la tasa de cambio en cada afio. Se iguald con respecto del dato pa-
ra 1962,

2. “Otras" hipétesis

El estudio de Teijeiro y Elson (1973) encuentra que el di-
namismo de ALALC (26) representa un factor importante
en la explicacién del comportamiento de las exportaciones
colombianas. Ademés de este factor, se utilizé la evolucién
de nuestras exportaciones al Pacto Andino (cuadro 4). La
tendencia de ambas variables es similar debido a que el
Pacto Andino representa mas del 80% de nuestras expor-
taciones a ALALC. De otra parte, es importante observar
la importancia creciente que tienen ambos mercados re-
gionales; de niveles de participacién cercanos al 10% en
1960, llegan a representar mas del 30% en 1977.

A pesar de que todos los estudios sobre exportaciones
colombianas encuentran que el valor absoluto de la tasa de
cambio explica en un alto porcentaje el comportamiento
de las exportaciones menores, lo sucedido en el afio 1979
sugiere que existen otras variables con un alto poder expli-
cativo. En efecto, en 1979, a pesar de que la tasa de cambio
(definida en cualquiera de sus formas alternativas) apenas
si se modifico, las exportaciones diferentes a café crecieron
en términos nominales a un ritmo inesperado (41,9%) (27).
Una variacion del 15% en los precios internacionales de
nuestras exportaciones —cifra excesivamente alta, impli-

caria uno de los mayores crecimientos anuales de la déca-
da (26,9%). Parece que una buena parte de este incremento

se debié a simple sobrefacturacién de exportaciones. La
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escasez de crédito y la mayor rentabilidad interna que ex-
terna podrian ser las causas explicativas del fenémeno.
Como "“Proxy"’ del incentivo de sobrefacturar, se utiliz6 la
variable rd/re + d (28), que adquiere sus maximos valores
en los afios 1962, 63, 64 y 77 (cuadro 5).

CUADRO 4
Evolucién de la participaciéon del Pacto Andino y de
la ALALC dentro de las ex ciones colombianas
diferentes a café y petrbleo
(%)
Pacto
Aflos Andino ALALC
1960 10,40 10,80
1961 11,50 12,20
1962 ; 10,10 10,60
1963 . 8,36 9,70
1964 10,40 13.40
1965 12,10 16,20
1966 17,00 24.20
1967 13,40 16,20
1968 14,00 17.80
1969 15,30 17,80
1970 24,20 27,30
1971 21,30 25,10
1972 17,60 20,20
1973 13,90 16,70
1974 18,90 23,10
1975 23,90 27,20
1976 25,10 27,50
1977 32,90 35,70
Fuente: DANE y chlculos del autor.
CUADRO 5

Diferencial de tasas de interés y devaluacion

Wus Devaluacién Aiire + dj

Afos it 12) (3)

1960 6,70 4,69 0,72
1961 6,70 0,00 3,33
1962 9,00 3432 0,31
1963 9,00 0.00 3,02
1964 9.00 0,00 2,76
1965 13,51 50,11 0.22
1966 13,50 0,00 1.95
1967 15,82 718 0,53
1968 16,95 7,14 1.43
1969 17,93 5,78 0,98
1970 19,17 0.91 0,99
1971 21,00 9,55 0,65
1972 22,88 8,95 112
1973 24,89 8,78 1,12
1974 28,69 15,27 1,02
1975 33,09 15.34 117
1976 36,46 10,21 1,69
1977 38,11 455 2,48
1978 41,00 7,58 1,95

Fuente: (1): IFS. (3) rd: Fernando Gaviria. Revista del Banco de In Repabli-
ca, junio de 1978. r®: Tasa de Interés del eurodélar en Londres (1FS).

(25) Mediante el método de Rezagos Polinomiales de Almon, que
evita algunos de los problemas inherentes a la utilizacién de va-
riables rezagadas.

(26) Definido como la participacién de la ALALC en nuestras ex-
portaciones diferentes a café y petrdleo.

(27) Coyuntura Econémica, abril 1980, p. 55.

(28) rd: tasa de interés doméstica; r®: tasa de interés en el exte-
rior; d: tasa de devaluacién. Para el calculo de rd se procedié en la si-
guiente forma. Entre 1964 y 1967 se utiliz6 la tasa —antes de im-
puestos— implicita en las cédulas del Banco Central Hipotecario,
que corresponde a (1 + t) tasa después de impuestos, con t: porcen-
taje del impuesto a la renta (0,42) (ver F. Gaviria, 1978). Entre 1968
y 1978 se utilizd la tasa de interés implicita en el CAT, con un pe-
riodo de maduracién de tres meses. Estas cifras, tomadas de Carri-
zosa (1980), difieren sensiblemente de las de Gaviria, debido a que
este Gltimo autor utiliza un periodo de maduracién de dos meses.
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En otro articulo del autor (Echavarria 1980), se observé
que la explicacién del éxito exportador de la periferia no
reside tinicamente en la estrategia exportadora adoptada
por los diferentes paises. Depende adicionalmente, y de
manera fundamental, del ritmo de crecimiento en los mer-
cados a los cuales la periferia tiene acceso. Ello, a su vez,
es funcién del crecimiento absoluto de los mercados y de la
forma en que varian los niveles de proteccién arancelaria y
para-arancelaria en los paises desarrollados. El presente
estudio utiliza la evolucién de las importaciones mundiales
(29), como una variable que captura ambos fen6menos.

Por ultimo, se desea establecer si hubo un cambio en el
comportamiento del exportador colombiano a lo largo del
periodo 1962-77. La siguiente hipétesis podria tener cierto
atractivo en términos intuitivos. En la primera etapa, una
vez se inicia la estrategia de promocién de exportaciones
(en 1967 o en 1960), el exportador nacional necesita altos
incentivos para entrar al muy competido y hasta el mo-
mento desconocido mercado internacional. Sin embargo,
una vez vencido el temor inicial y conquistados ciertos
segmentos del mercado, el exportador responde de manera
diferente a la politica de promocién. Menores incentivos
(incluyendo los del manejo cambiario) podrian ser suficien-
tes para que este se mantuviera en el mercado interna-
cional. Estaria dispuesto a sacrificar ciertos beneficios con
tal de no perder aquellos clientes ‘‘conquistados’ tras un
gran esfuerzo inicial. Para responder a esta pregunta se
corrieron regresiones en diferentes periodos de tiempo y se
observé la importancia de los coeficientes F que relaciona-
ban los resultados de las diferentes regresiones.

IV. RESULTADOS

A continuacién se describen los principales resultados
del estudio. Con el fin de facilitar la exposicién se decidié
describir primero aquellos que se referian a “otras” va-
riables (ver seccién anterior), y dejar para la parte final del
capitulo los resultados concernientes a las variables rela-
cionadas con precios relativos y tasa de cambio.

En cuanto a los resultados més generales, puede afir-
marse lo siguiente: en primer lugar, el ajuste de las
ecuaciones de tipo log-log es sistematicamente mejor que
el lineal; aun el coeficiente R% es mayor (30). En segundo,
las ecuaciones no mejoran al utilizar la metodologia de mi-
nimos cuadrados en dos etapas (31). Ello indica que el
problema de simultaneidad no crea mayores sesgos en
nuestro trabajo, ni en el de otros autores que han estu-
diado el comportamiento de las exportaciones colom-
bianas. Tampoco mejoran los resultados al utilizar las ex-
portaciones rezagadas como variable explicativa. Los re-
sultados no dan pie para sostener que existe un proceso de
ajuste entre la cantidad que se desea exportar y la que
efectivamente se exporta (32).

1124

Resultados de las hipotesis relacionadas con “otras’ va-
riables (33)

El dinamismo de ALALC y Pacto Andino carecen de im-
portancia como factor explicativo adicional del comporta-
miento de las exportaciones colombianas. Los coeficientes
encontrados no son significativos en la gran mayoria de
los casos. M4s aiin, en las pocas regresiones en que se ob-
servan coeficientes significativos, el signo es de sentido
contrario al esperado. Ello parece confirmar el hecho de
que la ALALC (y el Pacto Andino) presentaron un dina-
mismo bastante mayor que el del mercado mundial entre
1960 y 1968 pero que su importancia relativa declina a
partir de tal afio (Echavaria, 1980).

(29) En términos reales, el valor de las importaciones (en US$
corrientes), se deflacté para el indice de precios correspondiente:

Categorias de importacién Indice de precios utilizado como deflactor
(Cuadros A25 y A26)

SCPO Indice de precios de las importa-
ciones mundiales

SCPOB Indice de precios de las importa-
ciones mundiales

SCPO y BAAT Indice de precios de las exporta-
ciones colombianas de manufacturas

Manufacturas Indice de precios de las exporta-

ciones colombianas de manufacturas
Hilados, textiles y confec-
ciones Indice de precios de las exporta-
ciones colombianas de textiles

Tabaco Indice de precios del tabaco a nivel
internacional
Cemento Indice de precios de las exporta-

ciones colombianas de cemento
Manufacturas mecénicas,
metdlicas y eléctricas Indice de precios de las exporta-
ciones colombianas de manufacturas
Indice de precios de camarones * a ni-
vel mundial

Animales diversos

* Los camarones explican un gran porcentaje de las exportaciones
colombianas de animales diversos. (Véase seccion I11).

(30) A pesar de que en general, el R? obtenido para la forma log:
log deberia ser menor que el del ajuste lineal.

(81) Asi por ejemplo, se compararon los resultados de un modelo
simulténeo del tipo:

X = F(TCER, MM, Y) (1)
Y = F (X, INV) (2)

donde

Y: Produccién nacional
INV: Inversién; MM: Import. mundial

con aquellos obtenidos a partir simplemente de la ecuacién de ex-
portaciones.

(32) Por lo menos no existe el proceso conocido en la literatura
econométrica como de ajuste parcial.

(33) “Otras'": variables diferentes a precios relativos (incluido el
subsidio) y tasa de cambio. Como se menciond, las observaciones
que siguen se basan en resultados obtenidos tinicamente para las
exportaciones de manufacturas. La excepcién es la del estudio de la
relevancia de las importaciones mundiales.
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En cuanto a los resultados obtenidos con la variable que
pretendia capturar el incentivo a sobre o subfacturar ex-
portaciones, la conclusién es que no existe una relacion di-
recta entre esta y las exportaciones. Existen, sin embargo,
problemas con la variable utilizada. Ademés del diferen-
cial entre la rentabilidad externa o interna es importante
el grado de control y vigilancia del gobierno con respecto a
la sobre o subfacturacién. Por otra parte, un factor que in-
cide de manera crucial en la sobrefacturacién es la canti-
dad de crédito —interno y externo— disponible (34). Final-
mente, algunos autores anotan que la tasa de interés
implicita en el CAT utilizada es un mal indicador de la tasa
relevante para el analisis planteado en nuestro estudio.
Més pertinente seria la tasa de interés del “'papel estrella”
de cada periodo: CAT para 1967-74, UPAC para 1975-76,
certificados de cambio entre 1977 y 1978, etc. (35). El in-
centivo a sobrefacturar exportaciones también depende de
la diferencia entre la tasa de cambio del mercado negro, y
la tasa de cambio oficial mas los subsidios a la exporta-
cion. Las importaciones mundiales aparecen como la va-
riable que, conjuntamente con la tasa de cambio real y
efectiva, explica mejor lo sucedido en materia de exporta-
ciones en Colombia. Su influencia es significativa para to-
das las formas de regresion utilizada, y en cada uno de los
grupos de productos. La importancia de las importaciones
mundiales es, en nuestro concepto, uno de los principales
hallazgos empiricos de este articulo, y permite colocar en
entredicho la creencia de que, por ser Colombia un pais pe-
queno, el tamafio y dinamismo del mercado mundial no es
relevante en el comportamiento de las exportaciones na-
cionales. Segun dicha posicién, puesto que la participacion
colombiana en las exportaciones manufacturadas de la pe-
riferia ni siquiera llega a 1,5% (0,14% de las exportaciones
mundiales de manufacturas), un mayor dinamismo del
mercado mundial no tendria ninguna influencia sobre
nuestras exportaciones; el mercado observado por el ex-
portador colombiano seria “ilimitado” en todo momento.
Desgraciadamente, esta consideracion ha llevado a presti-
giosos autores como Diaz-Alejandro, Teijeiro y Elson,
etc, al no incluir las importaciones mundiales en sus
ecuaciones. Sin embargo, la realidad parece ser bien dife-
rente. En todos los casos se trata de mercados mundiales
altamente segmentados, donde el producto de exportacion
colombiana no es el mismo que aquel exportado por