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La balanza de pagos de Colombia

Christian Fresard *
Mauricio Lépez **

Introduccion

Cuando se desea analizar la situacién de cualquier economia, una de
las herramientas fundamentales que se debe utilizar son las estadisticas
de balanza de pagos. En ella se resumen los flujos de comercio de bienes y
activos que ha tenido la economia con el resto del mundo durante un ano,
usualmente.

En 1996, 1a Subgerencia de Estudios Econémicos (SGEE) del Banco de
la Republica, comenzé el proyecto de reestructuracién del Sistema Estadis-
tico de la balanza de pagos para Colombia. Este proyecto es de la mayor
importancia, porque ha permitido la actualizacién de las cuentas externas
del pais, de acuerdo con las recomendaciones que estdn contenidas en la
dltima edicién del Manual de Balanza de Pagos, publicacién que elabora el
Fondo Monetario Internacional (FMI). En ese trabajo, ademads, se realiza-
ron ajustes tanto metodolégicos como estadisticos, con el fin de mejorar la
confiabilidad de la informacién presentada en la balanza de pagos.

El objetivo de esta nota es presentar las nuevas estadisticas de la
balanza de pagos de Colombia, asi como también mostrar las principales
definiciones y aspectos conceptuales relativos a ella. En la primera seccién
se resenian algunos antecedentes generales acerca del tema, en la segunda
se presentan un conjunto de definiciones y conceptos relacionados con la
balanza de pagos, a continuacién se muestran las principales modificacio-
nes que ella tuvo y, en la Gltima seccién, se presentan las estadisticas de
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La balanza de pagos de Colombia

balanza de pagos para los anos 1994-1999, con algunos comentarios
respecto a la evolucion del sector externo colombiano en esos afios.

I. Aspectos generales

La elaboracién de la balanza de pagos sigue criterios similares en la
mayoria de los paises del mundo, debido a que en ellos se siguen las
recomendaciones contenidas en el Manual de Balanza de Pagos que publica
el FMI. Al respecto, el anterior director de ese organismo, Michel Camdessus,
senala en la quinta edicién del Manual®:

“La medicién de la posicién de la balanza de pagos de los paises miembros
ha sidouno delos aspectos fundamentales de las operaciones del FMI desde
sus origenes. Esta medicién se lleva a cabo en el doble contexto de la
responsabilidad asumida por el FMI con respecto a la supervisién de la
politica econémica que aplican los paises y del suministro de asistencia
financiera para respaldar medidas de ajuste que permitan corregir los
desequilibrios de la balanza de pagos. Por estas razones, el FMI tiene sumo
interés en la elaboracién y promulgacién de directrices internacionales
adecuadas para la compilacién de estadisticas precisas y oportunas de
balanza de pagos”.?

La dltima edicién de este manual busca incorporar en sus contenidos
los diversos cambios que han sufrido las transacciones internacionales en
las ultimas dos décadas, que son consecuencia de la liberalizacién que han
experimentado los mercados financieros, las innovaciones en la creacion y
colocacion de instrumentos financieros y los nuevos mecanismos de rees-
tructuracién de deudas. También se debe sefialar el crecimiento sin prece-
dentes que ha mostrado el volumen del comercio internacional de servicios.

Los objetivos de la referida publicacién son: i. fijar normas sobre
conceptos, definiciones, clasificaciones y convenciones; y ii. facilitar la
recoleccién, organizacién y comparabilidad de manera sistematica y a nivel

1 Este manual fue publicado por primera vez en 1948, luego se hicieron nuevas ediciones en 1950, 1961
y 1977, que corresponde a la cuarta edicion, en la que se basaba la anterior presentacion de balanza
de pagos en Colombia.

2 FMI. Manual de Balanza de Pagos, Quinta Edicion, 1993. Pagina ix.
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nacional e internacional, de las estadisticas de balanza de pagos y de la
posicién de inversién internacional.® En ellos se hace explicito que el
interés de ese organismo internacional es establecer las pautas y normas
generales para la construccién de la balanza de pagos, con el fin de tener
estadisticas fiables y que se puedan comparar entre los paises miembros de
esa institucién.

En Colombia, la entidad responsable de elaborar las estadisticas de la
balanza de pagos es el Banco de la Repiblica, que estd encargada de
recolectar, procesar y presentar la informacién estadistica respectiva.
Hasta hace poco tiempo la publicacién de los resultados era anual, pero en
virtud de un acuerdo firmado con el FMI se ha comenzado a presentar
trimestralmente.

I1. Aspectos conceptuales y definiciones

En esta seccién se presentan las principales definiciones y aspectos
conceptuales acerca de la balanza de pagos. Aqui se utilizan las definicio-
nes y convenciones que aparecen contenidas en la quinta edicién del
Manual de Balanza de Pagos.

La balanza de pagos es un estado estadistico que resume sistemaética-
mente, para un periodo especifico dado, las transacciones econémicas entre
una economia y el resto del mundo. En general, se encuentran distintas
definiciones en los libros de texto que hablan del tema, por ejemplo en
Samuelson y Nordhaus (1997) se indica que la balanza de pagos es el
registro sistematico de todas las transacciones econémicas entre el pais y
el resto del mundo. Sus principales componentes son la cuenta corriente y
la cuenta de capital.

iQué vamos a entender por fransaccién? Una transaccién se define
como un flujo econémico que refleja la creacion, transformacion, intercam-
bio, transferencia o extincién de un valor econémico y entrafna traspasos de
propiedad de bienes y/o activos financieros, la prestacién de servicios o el
suministro de mano de obra y capital.

3 Ibid., pagina 3.
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La balanza de pagos de Colombia

Para el registro de las transacciones se utiliza el método de contabili-
dad por partida doble; este implica que toda transaccién registrada estd
representada por dos asientos del mismo valor: el crédito, con signo positivo
y el débito, con signo negativo; en consecuencia la suma de créditos total
debe igualar al total de la suma de los débitos o el saldo neto de todos ellos
debe ser igual a cero.

En concordancia con las convenciones del método contable, la informa-
cién se debe registrar en partidas de crédito para los recursos reales,
transacciones de bienes y servicios, que denotan exportaciones y para los
recursos financieros que indican reducciones de sus activos 0 aumentos de
sus pasivos sobre el exterior. Los asientos de débito se registran para los
recursos reales que denotan importaciones y para los recursos financieros
que indican aumentos de los activos o disminuciones de los pasivos con el
resto del mundo.

Otra forma de presentar lo anterior es indicar que las operaciones que
impliquen entradas de divisas al pais se registran con signo positivo, en
tanto que las operaciones que redundan en salida de divisas del pais se
registran con signo negativo.

Para la valoracién de las transacciones se utiliza el precio efectivo de
mercado acordado por las partes que intervienen en la transaccién. En
general se recomienda que ésta se registre en el momento en que hay un
cambio en la propiedad del bien.

Las principales cuentas de la balanza de pagos son la cuenta corriente
ylacuenta de capital y financiera.* La cuenta corriente incluye transaccio-
nes de bienes y servicios, renta de los factores productivos y las transferen-
cias corrientes, en tanto la cuenta de capital y financiera incorpora las
transacciones que implican recibo o pago de transferencias de capital,
adquisicién y/o venta de activos no financieros no producidos y aquellas
transacciones que corresponden a un traspaso de propiedad de activos y
pasivos financieros de la economia sobre el exterior.

4 Este es el nuevo nombre que recibe la que antes se denominaba cuenta de capital. La mayoria de los
textos de macroeconomia la siguen llamando cuenta de capital, simplemente.
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IIL. Principales modificaciones

En el Cuadro 1 se muestran algunas modificaciones que tuvo la
estructura contable de la balanza de pagos:

Cuadro 1. Estructura Contable de la Balanza de Pagos

Antigua Metodologia

Nueva Metodologia

I. Cuenta Corriente

II. Cuentade capital

IV. Variacién de reservas
intemacionales netas

V. Errores y omisiones

I Cuenta Corriente
II. Cuenta de capital y financiera

IV. Variacién de reservas
Internacionales netas
V. Errores y amisiones

Fuente: Banco de la Republica, Sector Externo (1999).

Como se observa en el Cuadro 1, una de las modificaciones mds
importantes tiene que ver con la eliminacién de la cuenta denominada
contrapartidas®, que servia para contabilizar los cambios en el valor de los
activos debido a cambios de paridad y variaciones en el valor de las reservas
internacionales, y que ahora se incluyen en un estado complementario a la
balanza de pagos, que se denomina Posicién de Inversién Internacional, en
la que se registra la posicién del pais en tenencias de activos y pasivos de
Colombia con el resto del mundo.

La otra modificacién que se observa en el Cuadro anterior es la
denominacién de la cuenta de capital en la versién anterior, la cual ahora
pasa a llamarse cuenta de capital y financiera, en la que se incluyen las
transferencias de capital, que antes se registraban en la cuenta corriente,
en el rubro de transferencias.

5 Estas contrapartidas identifican un registro imputado en la balanza de pagos que se produce sin que
tuviese lugar ninguna transaccién econdmica. Por esta razén la tiltima version del manual recomendé
excluirlas de la estructura contable de la balanza de pagos.
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La balanza de pagos de Colombia

En el Cuadro 2 se muestran con cierto detalle los cambios que presenta la
cuenta corriente, de acuerdo ala dltima edicién del Manual de Balanza de Pagos

Cuadro 2. Cuenta corriente de la balanza de pagos

Antigua Metodologia Nueva Metodologia
I. Cuenta Corriente 1. Cuenta Corriente
1. Bienes 1. Bienes
Exportaciones FOB Comerciogeneral
Importaciones FOB Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Operaciones especiales de comercio
Bienes adquiridos en puertos por
empresasde transporte
Bienes para transformacién
Reparacion de bienes
Oro no monetario
Comercio exterior de zonas francas
2. Servicios no financieros 2. Servicios no factariales
Transporte Transporte
Viajes Viajes
Transacciones petroleras
Otros servicios Otros servidos
Comunicacdiones e Informatica
Seguros — Financieros
Construccién - Regalias
Gobiermo — Otros
3. Servicios financieros 3. Renta de los factores
Intereses Intereses
Préstamos
Bonos
Utilidades y dividendos Utilidadesy dividendos
De la inversién directa
De la inversién de cartera
Remuneracién de empleados
4. Transferencias 4. Transferencias corrientes

Fuente: Banco de la Republica, Sector Externo (1999).
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Acorde con las recomendaciones del FMI, las exportaciones e importa-
ciones de mercancias, aquellas que implican un cambio de propiedad
efectivo o imputado, se agrupan en la categoria Comercio general, es decir,
que alli se consignan los traspasos de bienes en forma tradicional. De otro
lado, la nueva metodologia permite la agrupacién de una serie de rubros en
Operaciones especiales de comercio. Estas cuentas que antes no se conside-
raban tienen que ver con los bienes adquiridos en puertos por empresas de
transporte, bienes para transformacién, reparacién de bienes, oro no
monetario y el comercio exterior de zonas francas.

Esta dltima categoria, Comercio exterior de zonas francas, que no hacia
parte del sistema de balanza de pagos anterior, se incorpora en virtud de
que, en primer lugar, ya existen registros aduaneros® y, en segundo lugar,
porque la informacién suministrada por el DANE proviene de la Encuesta
Anual Manufacturera. Asi la informacién que presenta este organismo es
agregada y no se encuentra discriminada en exportaciones e importacio-
nes.

Aparte de las modificaciones ya sefialadas, se presentaron otras impor-
tantes modificaciones en la cuenta corriente. Por ejemplo, se reagruparon
los servicios, que tradicionalmente se habian presentado desagregados en
servicios financieros y no financieros. Ahora se rednen los servicios no
factoriales con la balanza de bienes, en la cuenta de bienes y servicios no
factoriales, mientras que los servicios factoriales se presentan en una
cuenta aparte denominada renta de los factores.

Por su parte, las transferencias se reclasifican como transferencias
corrientes y de capital. Las transferencias corrientes siguen haciendo parte
de la cuenta corriente, mientras que las transferencias de capital se
incorporan en la cuenta de capital y financiera, con el nombre de flujos
especiales de capital.

Este conjunto de cambios metodolégicos, unidos a una mejoria en la
base estadistica y la revisién de la metodologia de célculo de algunas

6 Antes no existian estos registros, porque estas zonas se consideraban extraterritoriales para fines
aduaneros.
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cuentas, llevaron a cambios importantes en los resultados de la nueva
balanza de pagos, comparados con los resultados que se tenian para la
version anterior,

A modo de ejemplo, en el Cuadro 3 se aprecia que la diferencia en el
déficit de cuenta corriente, para el afio 1997 es de 0,2% del PIB, equivalente
a US$190 millones de délares.” Lo que indica que con las estadisticas
anteriores se habia subestimado el déficit de cuenta corriente en los valores
ya indicados.

Cuadro 3. Colombia. Balanza de Pagos 1997

(Porcentaje del PIB)
CUENTA CORRIENTE 6,0 6,2 02
1. Bienes 29 28 0,0
a. Expartadanes 122 126 04
b. Importaciones 15,1 155 04
2. Servicios no factoriales 0,1 -1,6 -14
a. Expartaciones 44 23 99
b. Importaciones 46 38 0,7
3. Renta de los factores -3,6 24 12
Ingresos 11 1,0 0,1
Egresos 4,7 34 -1,3
4. Transferencias corrientes 0,6 0,7 0,0
CUENTA FINANCIERA 6,7 6,9 03
A Flujos financierosde lmgop]am 85 8,7 02
1. Activos 038 0,9 0,1
2. Pasivos 93 96 03
B. Flujos financieros de corto plazo -18 -18 0,0
- 1 Activos 19 225 03
2. Pasivos 01 04 03

Fuente: Banco de la Republica, Sector Extemn (1999).

7 En Sector Externo, Banco de la Republica(1999) se ven las variaciones que se produjeron en las
estadisticas de balanza de pagos para cada uno de los afnos comprendidos en el periodo 1994-1997.
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El caso inverso resulta en la cuenta de capital y financiera en la cual se
habia subestimado el superavit que ésta presentaba. La diferencia es
equivalente a 0,3% del PIB, que corresponde a US$288 millones, aproxima-

damente.

IV. Estadisticas de balanza de pagos, 1994-1999

Enloscuadros 4 ay 4 b se muestran los resultados de balanza de pagos,
de acuerdo a la nueva presentacién que ha elaborado el Banco de la

Repiiblica.
Cuadro 4a. Colombia. Balanza de Pagos 1994 - 1996
(Millones de délares)
CUENTACORRIENTE -3.636 4630 4749
A. Bienesy servicios no factoriales -3.281 -3813 -3.325
1. Bienes 2239 2640 214
a. Expartadanes 8546 10005 10524
b, Importacianes 11072 1223 12784
2. Servicios no factoriales 1022 T1me L1181
a. Expatadanes 1608 1737 222
b. Importacianes 2.650 2910 3403
B. Renta de los factores -1.452 -1.580 -2.051
Ingresos 712 701 746
Fgresos 2164 2281 2.797
C. Transferendas carientes 1.0% 763 626
CUENTADE CAPITAL Y FINANCIERA 3420 4676 6.663
A Cuenta financiera ;
1. Flujos financieros de largo plazo 3.347 2.767 7133
a. Acti 146 257 331
b. Pasivos 3498 3.024 7464
¢. Otros movimientos financieros del largo plazo -0 0 0
2. Fhujos financieros de corto plazo 73 1.909 -470
a. Activos 122 -716 1.340.
b. Pasivos 12% 1192 870
B: Fhujos especiales de capital 0 0 0

Fuente: Banco de la Republica, Sector Extemo (1999).
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Cuadro 4b. Colombia. Balanza de Pagos 1997 - 1999
(Millones de délares)

Fuente: Banco de la Republica,, Sector Externo (1999); Informe de la Junta Directiva al Congreso, julio
de 2000.

Con el fin de complementar esta informacién se presenta el Gréfico 1,
donde se muestra la trayectoria que han tenido el déficit en cuenta
corriente y el saldo de balanza de bienes en los afios ya indicados.
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Grafico 1. Colombia. Cuenta corriente y balanza comercial
(Porcentaje del PIB)

I B Cuenta comriente [ Balanza comerc‘n.li

Fuente: Banco de la Republica, Sector Externo (1999).

En este Gréficose observa que la cuenta corriente ha presentado déficit
en todos los afos estudiados; ademads la evolucion de este déficit era
creciente hasta 1997, influido de forma importante en ese afio por la crisis
internacional que afect6 de manera importante las exportaciones colom-
bianas, lo que se reflejé en un empeoramiento del saldo comercial del pais.
En 1999, la fuerte reduccién de la demanda agregada, gener6 una caida de
las importaciones cercana al 30%, lo que gener6 un superavit comercial
superior a los 2 puntos del PIB, lo que permitié reducir el déficit en cuenta
corriente, que quedo en 1% del PIB, aproximadamente.

Otroimportante indicador de la situacién econémica de un pais, son las
reservas internacionales, que muestran la disponibilidad de divisas del
pais para hacer los pagos internacionales.?

8 Esimportante recordar que uno de los criterios de desempeno que se evaluan, en el marco del Acuerdo
con el FMI, es el nivel de reservas intemacionales.
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La balanza de pagos de Colombia

Grafico 2. Colombia. Reservas Internacionales
(Millones de délares)
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Fuente: Sector Externo, Banco de la Reptiblica (1999).

El Grafico 2 presenta el nivel de las reservas internacionales del pais.
Ahi vemos que esta variable alcanz6 un méximo en los afos 1996 y 1997,
cuando llegé casi a los US$10.000 millones, para luego ir reduciéndose
hasta llegar, en 1999, a un nivel ligeramente superior a los US$8.000

millones, equivalente al volumen de reservas internacionales que se tenia
en 1994.

La variacién en las reservas internacionales es equivalente al saldo
global que presenta la balanza de pagos; asi, cuando hay un superavit de
balanza de pagos, entonces hay un aumento — acumulacion — de reservas
internacionales, mientras que cuando hay déficit, se presenta una reduc-
cién — desacumulacién — de reservas internacionales.
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Grafico 3. Colombia. Variacién en las reservas internacionales
(Millones de délares)

1500

1000 -
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Fuente: Banco de la Reptblica, Sector Externo (1999).

En el Gréfico 3 aparece la evolucién de la variacion de las reservas
internacionales entre 1994 y 1999. Alli se observa que en el afio 1996 hubo
un gran superdvit de balanza de pagos, que permitié una acumulacién de
reservas internacionales de US$1.722 millones.® El contraste se aprecia en
el afio 1998, con una fuerte reduccién de las reservas.

Los indicadores que hemos revisado: cuenta corriente, balanza de
bienes, reservas internacionales, en nivel y variacién, muestran que la
economia colombiana ha tendido a debilitarse en los tltimos afios en cuanto
a sus relaciones con el exterior, una sefal de ello son los déficit en la cuenta
corriente y la desacumulacién en reservas internacionales que se han dado
en los ultimos afios.

o4

9 Este resultado es explicado por el importante superavit que presentd la cuenta de capital y financiera,
que fue de US$6700 millones, aproximadamente. Ver cuadro 4a.
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