El posible destino de los
ingresos del narcotrafico

I. INTRODUCCION

En la primera parte de esta investigacion (Steiner,
1996) se elaboré una serie anual de los ingresos
netos de divisas que residentes colombianos
habrian obtenido por concepto de la exportacion
de drogas ilicitas (DI) durante 1980-952. En la
medida de lo posible, se hizo un esfuerzo por
asegurar que los estimativos fuesen consistentes
tanto con evidencia referente a la demanda en

' El autor es investigador asociado a Fedesarrollo. Este
documento forma parte de un proyecto de investigacién
sobre algunos aspectos econémicos relacionados con la
exportacion de drogas ilegales por parte de Colombia, el
cual se hace posible gracias al apoyo financiero del Banco
de la Republica, entidad que no asume ninguna respon-
sabilidad por el contenido del trabajo. Se agradecen los
comentarios de Olver Bernal, Patricia Correa, Juan C. Jara-
millo, Miguel Urrutia y de los asistentes al seminario semanal
de Fedesarrollo. Asimismo, se agradece la valiosa colabo-
racién de Maria Angélica Arbeldez.
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2 No se descarta la posibilidad de que colombianos resi-
dentes en otros paises participen de la distribucién minorista
de DIy que, por consiguiente, se hagan a ingresos adicionales
a los considerados en esta investigacion. Los mismos serian
ingresos de residentes de paises diferentes a Colombia.

Roberto Steiner Sampedro’

paises desarrollados como con estudios sobre
ingresos por exportacion de base de coca obteni-
dos por Bolivia y Perd, principales abastecedores
de materia prima de los exportadores colombia-
nos de cocaina. La principal conclusién a la que
se llego es que desde 1987, los ingresos netos de
divisas por exportacion de DI habrian sido
relativamente estables, ubicandose, en términos
nominales, entre $1,500 y $2,500 millones
anuales®.

Las implicaciones econémicas del narcotrafico
dependen en parte del destino mismo de las
divisas. En el caso extremo de que éstas se man-
tengan en el exterior bajo la forma de capital
fugado de los narcotraficantes, el impacto del
narcotrafico en Colombia serd minimo. En
particular, no se produciran los cambios en pre-
cios relativos tipicos de una "bonanza" expor-
tadora, cambios con efectos positivos sobre

3 Enlo que sigue, y a menos que se indique lo contrario,
los valores estdn en délares americanos.



algunos sectores y negativos sobre otros y cuyo
efecto neto solamente se puede capturar a través
de un modelo computable de equilibrio general,
tema que rebasa los propdsitos de esta investi-
gacion. En caso de que los narcotraficantes ingre-
sen a Colombia parte o la totalidad de las divisas
que obtienen mediante la exportacién de DI,
algunos efectos también serdn diferentes segtn
el mecanismo mediante el cual lo hagan.

Como es apenas légico, es virtualmente imposible
cuantificar los recursos que los narcotraficantes
mantienen en el exterior*. En virtud a ello, qui-
zas la mejor aproximacién que se puede dar al
problema que acd nos ocupa consiste en tratar
de verificar la importancia de los ingresos del
narcotrafico sobre algunas operaciones cambia-
rias seleccionadas.

Durante el periodo 1980-95, Colombia ha tenido,
en esencia, tres regimenes cambiarios claramente
diferenciados. Desde 1980 y hasta 1991 preva-
lecié un sistema de tasa de cambio fija, con un
estricto control de cambios centralizado en el
Banco de la Republica (BR)’. Entre finales de
1991 y 1994 se mantuvo fija la tasa de cambio,
pero se relajé considerablemente el control de
cambios, al tiempo que el mercado cambiario se
decentralizé. A partir de 1994 se introdujo un

4 La informacién sobre depésitos bancarios de colom-

bianos en el exterior producida rutinariamente por el Banco
Internacional de Pagos -y utilizada por Gunter (1991) en su
estudio sobre fuga de capitales en Colombiay por Gomez y
Santa Maria (1994) en su estudio sobre narcotréafico- es
poco confiable, incluso en lo que hace referencia a agentes
involucrados en actividades licitas. Entre otros problemas,
en ocasiones dichas cifras incluyen como depésitos del
sector privado recursos del sector publico descentralizado.
Ademds, y lo que es mds preocupante para los propésitos
que aca se persiguen, el BIS no reporta informacién sobre
bancos ubicados en diversos "paraisos fiscales."
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sistema de flotacién al interior de una banda
cambiaria®.

Hasta 1991, toda operacién cambiaria tenfa que
hacerse a través del banco central, el llamado
mercado oficial. A partir de 1991, el mercado
oficial centralizado da paso al mercado cambiario
-constituido por una amplia gama de interme-
diarios financieros y por las casas de cambio
legalmente establecidas- y al mercado libre. Para
varias operaciones desaparece el requisito de
reintegro a través del mercado cambiario, aunque
se mantiene la obligaciéon de canalizar por el
mismo las importaciones por encima de cierto
valor y el servicio de la deuda.

Desde 1991, los intermediarios del mercado
cambiario pueden adquirir divisas del mercado
libre. Ello no implica de ninguna manera que se
hayan convertido en legales todas las actividades
que antes no lo eran -incluidas el contrabando,
las exportaciones ilicitas y las exportaciones
ficticias. Lo que si implica es que diversas opera-
ciones cambiarias que antes estaban prohibidas
y que consiguientemente se hacian a través del
mercado negro -por ejemplo las compras de
délares para viajeros por encima de determinado

> Como es usual, por tasa de cambio fija se hace referencia
a un esquema en el cual la tasa de cambio es establecida por
la autoridad cambiaria, por un determinado periodo de
tiempo. Este sistema contrasta con uno de libre flotacion, en
el cual la tasa de cambio se determina libremente en el mer-
cado cambiario, sin intervencién del banco central.

6 El sistema de bandas es un hibrido; al interior de la mis-
ma, la tasa de cambio flota libremente. En los extremos
opera una tasa de cambio fija, con plena intervencién por
parte del banco central. En cierto sentido, y bajo deter-
minadas condiciones, lo mismo se puede decir del meca-
nismo de los certificados de cambio con descuento que
operd entre 1991 y 1994.



limite- ahora se pueden hacer bien sea a través
del mercado cambiario o del mercado libre. Se
puede argumentar entonces que, en su afan de
volver licitas varias operaciones de cambio
normales, a partir de 1991 quizds se incremen-
taron los "vasos comunicantes" entre los dife-
rentes mercados cambiarios. Ello por supuesto
no significa ni que se hayan legalizado opera-
ciones delictivas ni que se hayan relajado los
controles sobre las mismas. De hecho, mientras
que bajo el estricto control de cambios que
imper6 hasta 1991 no era delito el "lavado de
dinero", hoy en dia si lo es. Ademas, en la actua-
lidad existen diversos controles ex post, disefados
especialmente con el propésito de limitar la
posibilidad de que divisas originadas en activi-
dades ilicitas ingresen al mercado cambiario.

Como norma general, el control de cambios
genera un mercado negro a donde acuden, entre
otros, aquellos operadores que quieren diver-
sificar internacionalmente su portafolio finan-
ciero, pero que no lo pueden hacer a través del
mercado oficial. En dicho mercado suele imperar
una tasa de cambio superior a la tasa de cambio
del mercado oficial. El rasgo particular de la
situacién colombiana es que debido en parte,
pero no exclusivamente, a la abundancia de
divisas de dudosa procedencia, ha sido usual
encontrar periodos en los cuales la cotizacion
del mercado negro se ha ubicado por debajo de
la del mercado oficial. En esas circunstancias,
habrd importadores que con el propdsito no sélo
de evadir aranceles sino también de hacerse a
divisas mds baratas, canalizan sus compras de
productos extranjeros a través de dicho mercado.
De otra parte, algunos oferentes de divisas,
incluidos quienes efectian exportaciones ilicitas,
haran esfuerzos por vender parte o la totalidad
de sus divisas a la mejor tasa de cambio, usual-
mente en el mercado oficial.

El arbitraje se encarga de que los mercados negro
y oficial no sean independientes el uno del otro.
Una vez tomada la decisién de reintegrar sus
ingresos a Colombia, los tenedores de divisas
originadas en la exportacion de DI trataran de
venderlas donde les resulte més beneficioso. El
beneficio es funcién del precio relativo en cada
mercado y de la probabilidad de tener éxito en
hacer aparecer como licitas exportaciones que
no lo son. Como en el caso de Colombia antes
de 1994, supbéngase una situacién caracterizada
por la existencia de un mercado oficial y un mer-
cado negro, donde la tasa de cambio oficial es
superior a la negra. Entre mas "exitosos" sean los
exportadores de DI en canalizar sus divisas al
mercado oficial -p.ej. sobrefacturando rubros co-
mo los ingresos por turismo o las transferencias-
en principio mayor sera la dificultad del banco
central en sostener un tipo de cambio que resulte
atractivo a los exportadores licitos. Puesto que
de manera concomitante se vera disminuida la
oferta de divisas en el mercado negro, se gene-
rardn presiones devaluacionistas en el mismo,
determinando que parte de la demanda en dicho
mercado se vuelque hacia el oficial. En sentido
contrario, si a los exportadores de DI se les logra
aislar por completo del mercado cambiario, el
mercado negro se convertird en una fuente impor-
tante de divisas para quienes requieren hacer
giros al exterior. Esto determinard una menor
demanda por las reservas del banco central y, de
nuevo, una mayor dificultad para sostener un
tipo de cambio competitivo. Un proceso similar,
pero quizas mas claro y expedito, se presenta en
el contexto del sistema de bandas que impera en
Colombia desde 1994 en el cual la tasa de cambio
es determinada (por lo menos dentro de un rango)
por las fuerzas del mercado. En la determinacién
del equilibrio en dicho mercado son relevantes
todas las fuerzas del mercado, licitas o no.
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Lo anterior significa que en el largo plazo son
inevitables los efectos cambiarios provenientes
del reintegro de los ingresos obtenidos en la
exportacion de DI, independientemente del
sistema cambiario (tasa fija o flexible) y de la
capacidad de aislar o no las exportaciones ilicitas.
Si la tasa de cambio es fija y se sucede un
aumento en las exportaciones de DI (o de cual-
quier otro producto), el ajuste en precios relativos
-v.gr. la apreciacion real- se da a través de
expansién monetaria y aumento en el precio de
los bienes no transables. Si la tasa de cambio es
flexible, el ajuste en precios relativos se da a
través de la apreciaciéon nominal de la tasa de
cambio’. De otra parte, si las exportaciones
ilicitas se aislan, se generan incentivos para que
gran parte de los egresos cambiarios se hagan
por el mercado negro.

Si bien hay marcadas diferencias en las impli-
caciones econémicas de que los narcotraficantes
reintegren o no a Colombia las divisas que
obtienen en sus negocios, no se debe exagerar la
importancia de discriminar entre los diferentes
mecanismos mediante los cuales dicho reintegro
se lleve a cabo. Al finy al cabo, todas las fuen-
tes de divisas financian todos los usos o, lo que
es lo mismo, todo ingreso cambiario se destina a
financiar importaciones, servicio de deuda,
contrabando, fuga de capitales y acumulacion
de reservas. Cosa bien distinta es que en un pais
como Colombia -con amplio acceso al financia-
miento externo, con promisorias perspectivas en

Si bien la tasa de cambio real en el equilibrio final es la
misma bajo ambos arreglos cambiarios, se presentan
importantes diferencias en la transicién. En particular, si los
precios nominales son inflexibles a la baja, el ajuste sera
mads rapido y menos inflacionario bajo un esquema de tasa
de cambio flexible.
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el frente petrolero y con una notoria industria de
DI- el banco central intente, asi sea dentro de
una banda, sostener el tipo de cambio. Si en ese
esquema se logra aislar del mercado cambiario
una parte de las divisas de origen ilicito, éstas
tendran que canalizarse a través de otro mercado,
a unatasa de cambio mds baja. En dicho mercado
habrd compradores, algunos de los cuales desti-
naran sus recursos al contrabando de impor-
taciones. Notese entonces que el contrabando
de importaciones no es una consecuencia nece-
saria de que haya ingresos por DI; mds bien, es
en parte el resultado de tratar de sostener la tasa
de cambio aislando del mercado cambiario los
ingresos de las DI.

Todo lo anterior sugiere que el aspecto verdade-
ramente relevante consiste en determinar si los
dineros del narcotréfico regresan o no a Colom-
bia. Desde un punto de vista préctico, ello se
puede determinar de manera indirecta analizando
la evolucién de los diferentes mecanismos me-
diante los cuales presumiblemente se lleva a
cabo el reintegro de dichos recursos. Este proce-
dimiento permite, entre otras cosas, acotar el
problema del contrabando, por lo menos en un
sentido. Si nuestros cédlculos respecto del tamano
de los ingresos por DI (por decir algo, 100) son
"aceptables", y si se consideran razonables los
estimativos de "sobrestimacién" de otros ingresos
cambiarios (p.ej. 30), entonces cualquier argu-
mentacion de que algin uso alternativo (p.ej. el
contrabando) vale mds de 70 lleva implicito que
existen otras fuentes de financiacion de egresos
cambiarios diferentes a las que aca se han con-
templado.

Antes de entrar en materia, resulta necesario
aclarar que no es propésito de la presente inves-
tigacion determinar en qué se gastan la plata los



exportadores de droga®. Diversos estudios han
senfalado que los narcotraficantes habrian privi-
legiado la inversion en tierras y finca raiz y, por
supuesto, mantenido elevados niveles de consu-
mo suntuario. El que dicho tema no se analice
en este trabajo no significa que no se reconozca
su importancia, particularmente como factor
determinante de diversos precios relativos claves
en la economia. Como minimo habria que sefalar
que diversos autores han documentado el hecho
de que usualmente las inversiones que realizan
los narcotraficantes no necesariamente reportan
elevados niveles de eficiencia, ni se llevan a
cabo en sectores considerados como claves para
el desarrollo econémico nacional.

El trabajo se divide en dos secciones. En la pri-
mera se pretende dar una idea aproximada del
monto de divisas proveniente de la exportacion
de DI que logra ser introducido al mercado
cambiario (oficial hasta 1991), mintiendo sobre
el origen de las divisas y violando los mecanismos
de control establecidos. En particular, se analizan
los rubros de ingresos por turismo e ingresos por
transferencias privadas. En la segunda se aborda
el tema del contrabando de importaciones. Como
primera medida, se analiza el fenémeno de la
sub-facturaciéon de importaciones y a renglén
seguido se presenta informacion relevante para
tener una idea aproximada del contrabando
abierto de algunos productos seleccionados. El
trabajo termina con un breve resumen.

Por la naturaleza misma del tema de estudio, se
trata obviamente de una aproximacién altamente
especulativa. Se ha pretendido utilizar la mejor

8 Tema que se discute, en algin detalle, en Thoumi (1994,
capitulo 4, pgs. 165 y s.s.) y en las referencias que alli se
mencionan.

informacién disponible, para analizarla de la
manera mds técnica posible. Como cualquier
otro documento sobre la materia, en éste son
mds las dudas que surgen que los interrogantes
que se resuelven. Es nuestro deseo que el trabajo
se entienda como un aporte, asi sea aproximado
y en gran medida especulativo, a un tema que
ojala de manera creciente demande la atencién
de los economistas colombianos.

Il. LA VENTANILLA SINIESTRA

Con motivo de la bonanza cafetera de mediados
de los anos 70, la Junta Monetaria establecio los
certificados de cambio, sistema mediante el cual
se le daba una tasa de cambio diferencial a las
exportaciones de café. Los reintegros por con-
cepto de éstas tenian que ser cambiados por
certificados de cambio, los cuales se podian
convertir a pesos en el BR a una tasa de cambio
mas baja que la oficial, o podian ser descontados
en la bolsa de valores. Dicho mecanismo -inde-
pendientemente de su efectividad, eficiencia y
transparencia- lograba mantener, cuando menos
temporalmente, la competitividad de las expor-
taciones de bienes diferentes del café, las cuales
mantenian el privilegio de ser convertidas a pesos
a la tasa de cambio oficial. También se compra-
ban a la tasa oficial las divisas correspondientes
a transferencias privadas y a reintegros por servi-
cios -incluidos los ingresos personales, el turismo
y otros no especificados-.

Bajo la premisa de que una parte de los ingresos
por servicios y por transferencias privadas corres-
pondia a operaciones ilegales -incluido el contra-
bando de exportacién, las exportaciones ilicitas
y ficticias y las repatriaciones de capital ilegal-
mente fugado-, se popularizé la idea de que el
BR en efecto mantenia una ventanilla siniestra.
A pesar de que el mecanismo de los certificados
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de cambio fue reformado en diversas ocasiones
y finalmente suprimido en 1994°, la expresién
ventanilla siniestra se ha mantenido vigente. Hoy
en dia hace referencia al hecho de que es factible
que el BR y demas agentes del mercado cambiario
compren, sin saberlo, divisas originadas en
exportaciones ilicitas.

En esta seccion analizaremos la balanza de pagos
en lo referente a los servicios no factoriales y las
transferencias privadas para poder tener un orden
de magnitud de las divisas generadas en la actividad
del narcotréfico que podrian haber sido vendidas
al mercado cambiario mediante el procedimiento
de proveer informacién falsa sobre el verdadero
origen de los recursos'®. No sobra aclarar el limitado
alcance analitico del ejercicio que nos proponemos.
A fin de cuentas, las divisas originadas en la
exportacién de DI que no son vendidas en el
mercado cambiario (BR hasta 1991) deben ser
vendidas en el mercado libre (negro hasta 1991),
atendiendo una demanda que de otra forma seria
atendida en el mercado cambiario.

En el Grafico 1 se presentan tres series anuales
para el periodo 1970-94, provenientes de la ba-

? A finales de los 70 fue extendido a servicios no finan-
cieros y a exportaciones diferentes de café. Posteriormente fue
generalizado a todos los reintegros, pudiendo ser redimidos
sin descuento en el BR. A principios de los 90 el descuento fue
reintroducido, primero para algunos servicios no factoriales y
posteriormente para todos los reintegros de divisas.

19 Los ingresos por servicios factoriales se refieren a la remu-
neracién que factores de produccién de propiedad de residentes
colombianos (p.ej. capital y trabajo) reciben por parte de no
residentes. A manera de ejemplo, alli quedan consignados los
ingresos que un ingeniero colombiano residenciado en Colom-
bia recibe por concepto de una consultoria en el exterior.
Aquella parte de sus ingresos que colombianos residenciados
en el exterior transfieren a sus familiares en Colombia forma
parte del rubro ingresos personales. En la balanza de pagos
éstos Gltimos son incluidos como una transferencia privada.
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Gréfico 1. INGRESOS DELA BALANZA DEPAGOS*
(Porcentaje del PIB)

5

I

Transferencias ;| *

~

Otros

* Transferencias privadas, viajes y otros servicios no facto-
riales (diferentes de embarques, otros transportes y tran-
sacciones petroleras).

Fuente: Banco de la Republica y Dane.

lanza de pagos y expresadas como porcentaje
del PIB: transferencias privadas -que incluye de
manera prominente el rubro correspondiente a
la remision de ingresos de colombianos residentes
en el exterior-, viajes y pasajes y otros servicios
no financieros''. Se destaca la notoria estabilidad
de los dos ultimos rubros. En particular, su nivel
reciente se asemeja al de principios de los afos
70, periodo para el cual no se tiene evidencia
de una presencia importante de dineros del narco-
trafico en la economia colombiana'. Por el
contrario, los ingresos por transferencias muestran
un ascenso casi continuo a lo largo de la década
pasada. Esta evolucién se corrobora en el Cuadro
1 (panel superior), que presenta informacién

" Excluidos los servicios petroleros.

2 La estabilidad de los ingresos por turismo en la balanza
de pagos contrasta con la evolucién de los mismos de
acuerdo con la informacién de la balanza cambiaria, meto-
dologia contable que se describe brevemente en el Anexo.



Cuadro 1. INGRESOS POR TRANSFERENCIAS PRIVADAS Y SERVICIOS NO FACTORIALES

(Porcentaje del PIB)

1970-74 1975-79

Transferencias

Argentina 0.3 0.1
Bolivia 0.3 0.3
Brasil 0.1 0.1
Chile 0.0 0.4
Colombia 0.1 0.4
Ecuador 0.4 0.1
El Salvador 1.3 1.5
México 0.1 0.1
Paraguay 0.4 0.1
Pera? 0.1 0.0
Turquia 4.5 2.7
Uruguay® 0.0 0.0
Servicios

Argentina 1.0 1.6
Bolivia 1.8 3.2
Brasil 0.8 0.6
Chile 1.4 3.4
Colombia 2.8 3.6
Ecuador 1.9 2.6
El Salvador 2.7 4.1
México 3.9 3.8
Paraguay 3.0 2.9
Peru 2.4 32
Turquia 2.0 1.2
Uruguay 2.9 4.8
Venezuela 1:5 1.4

1980-84 1985-89 1990-94
0.1 0.0 0.4
0.8 0.5 0.5
04 0.1 0.4
0.4 0.5 0.1
0.6 2.4 3.2
%2 4.0 9.5
0.6 1.1 1.0
0.1 0.6 1.1

0.5
4.0 2.8 2.1
0.0 0.2
1.9 2.0 1.3
3.2 3.3 3.6
0.8 0.8 0.7
4.2 5.5 6.2
3.0 3.3 4.4
32 4.5 4.9
4.0 6.6 5.3
3.1 4.8 4.4
3.1 7.2 9.2
3.5 4.5 2.5
3.1 5.1 5.7
5.2 6.6 7.0
1.5 1.9 2.9

2 1990-94 es s6lo 1994.
b 1980-84 es sélo 1981-82; 1990-94 es s6lo 1993-94.
Fuente: Construido con base en cifras del Banco Mundial.

sobre ingresos privados por transferencias para
diversos paises de América del Sur y tres paises
-El Salvador, México y Turquia- que cuentan con
un importante contingente de nacionales residen-
ciados en el exterior. Para el periodo 1990-94,
los ingresos por concepto de transferencias
privadas alcanzaron una proporcién mas elevada
del PIB en Colombia que en México o Turquia.
La dramética evolucion en el caso de El Salvador
refleja el aumento en el nimero de salvadorenos

laborando en los E.U. Noétese que las cifras del
Cuadro 1 (panel inferior) dan soporte adicional a
la idea de que los ingresos por servicios no fac-
toriales de Colombia no son anormalmente eleva-
dos y, ademads, se han mantenido relativamente
estables desde 1970, por lo menos en compa-
racién con las transferencias privadas.

Aungque no existe informacién confiable sobre la
cantidad de colombianos que viven y trabajan
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en el exterior, la poca evidencia al respecto -y
que se discute mas adelante- sugiere que no se
ha presentado un aumento inusitado en la Gltima
década. Por tal razén, y contrario al caso de El
Salvador, en lo que respecta a Colombia no es
sencillo establecer una clara asociacién entre la
evolucién de los ingresos por transferencias y el
ndmero de colombianos laborando por fuera del
pais. Siendo ese el caso, parece razonable pensar
que en el caso de las transferencias privadas
-mas no asi en lo que hace a los servicios no fac-
toriales- podrian existir problemas con la infor-
macion, tal y como se presenta en la balanza de

pagos.

De lo anterior no se deduce que el pronunciado
aumento de las transferencias durante la década
de los 80 necesariamente se explique por la
dindmica de las exportaciones de DI. Al finy al
cabo, y por lo menos hasta 1993, en Colombia
existia un estricto control de cambios que limitaba
severamente el endeudamiento externo del sector
privadoy, lo que es mds importante, determinaba
que fuese virtualmente imposible que los colom-
bianos pudiesen legalmente diversificar su porta-
folio financiero a nivel internacional®. Por tal
motivo, aceptando el hecho de que una parte
-quizdas una parte importante- de los ingresos por
transferencias privadas no corresponden en reali-
dad a la definicion tradicional del concepto,
todavia seria necesario dilucidar si detrds de
dicho problema de clasificacion se estan ocul-
tando ingresos por exportacién de drogas, repa-
triacion de capitales o una combinacién de
ambos. Noétese que el repunte de las transferen-
cias privadas durante la segunda mitad de la

13 Al respecto, ver los diferentes estudios que aparecen en
la compilacion de Cardenas y Garay (1993).
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década pasada coincide con la correccion, hacia
1985-86, del severo desbalance macroeconémi-
co de los primeros anos de los 80, correccién
que habria incentivado la repatriacion de capi-
tales a Colombia.

Una rdpida inspeccién gréafica sugiere que entre
1980 y 1985 no habria habido mayor correspon-
dencia entre los ingresos por narcotrafico repor-
tados en Steiner (1996) y los ingresos de la balan-
za de pagos por concepto de transferencias pri-
vadas y servicios no factoriales. Por el contrario, a
partir de 1986 aparece una asociacién relativa-
mente cercana entre las variables (Gréfico 2). No
sobra recordar que en virtud a que la informacién
sobre produccién de hoja de coca -insumo bésico
en la elaboracién de la principal DI exportada por
Colombia- ha sido elaborada con una metodologia
consistente solamente a partir de 1986, las cifras
sobre ingresos del narcotrdfico son mas sélidas
para los afos posteriores a dicha fecha que para el
primer lustro de la década pasada.

Grafico 2. INGRESOS POR NARCOTRAFICO E IN-
GRESOS DE LA BALANZA DE PAGOS
(US$ millones)
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Fuente: Steiner (1996), y Banco de la Republica.



Para poder tener una percepcién mas precisa de
los determinantes de algunos rubros de la balanza
de pagos, se hace necesario llevar a cabo algunos
ejercicios econométricos. A continuacion se pro-
cede en dicho sentido, especificamente para dos
rubros de la cuenta corriente: los ingresos por
turismo y los ingresos por transferencias privadas.
El esquema que se tiene en mente es que los
"verdaderos" ingresos por turismo deben ser
funcién de variables "fundamentales" -tales como
el ndmero de turistas y los precios relativos-,
mientras que otra parte de lo que se registra
como ingresos por turismo debe ser funcién de
factores especulativos, por ejemplo el diferencial
de tasas de interés. De igual manera, los ("verda-
deros") ingresos por transferencias privadas deben
depender positivamente de la cantidad de colom-
bianos que residen en el exterior (y quizas del
ingreso del resto del mundo), mientras que otra
parte de lo que se registra como ingresos por
transferencias privadas depende tanto de factores
especulativos (por ejemplo, aumentan cuando
se amplia el diferencial de tasas de interés) como
de variables vinculadas con la actividad del
narcotrafico.

A. Ingresos por turismo

El concepto de ingresos por turismo comprende
los gastos en Colombia de personas residenciadas
en otros paises, independientemente del pro-
pdsito de su viaje a Colombia. Por tal motivo,
incluye gastos tanto de turistas como de personas
en viaje de negocios. En las regresiones que se
reportan a continuacion, lavariable dependiente
son los ingresos por turismo (TUR), expresados
en ddlares reales a partir de la informacion basica
de la balanza de pagos.

Bajo la hipétesis nula, los ingresos por turismo
dependen positivamente de los precios relativos

-en el caso de los turistas- y del volumen de ne-
gocios internacionales que se hacen en el pais
-en el caso de los demads viajeros. De otra parte,
y en tanto el rubro turismo puede incluir capitales
especulativos e ingresos de dudosa procedencia,
se explora la posibilidad de que la variable
dependiente se asocie positivamente tanto con
el diferencial de tasas de interés como con las
variables vinculadas al narcotrafico. Finalmente,
reconociendo el hecho de que los viajeros utili-
zan la tasa de cambio que les resulta mds favora-
ble para convertir sus divisas a pesos, los ingresos
de turismo recogidos en la balanza de pagos
deben depender negativamente del premium
cambiario.

Las variables explicatorias que se han conside-
rado son: i) en cuanto a precios relativos, se han
utilizado dos medidas: el indice de tasa de
cambio real que produce el BR (ITCR) -el cual
considera los 18 principales socios comerciales
de Colombia-y un indice bilateral entre Colombia
y Venezuela (ITCRVEN);' ii) el diferencial de
tasas de interés, donde la diferencia entre la tasa
de interés interna (Cdt a 3 meses) y la externa
(Libor a 3 meses) es corregida por la devaluacién
observada en el mercado negro (libre) para
obtener DIFERNEG y por la observada en el mer-
cado oficial (cambiario) para obtener DIFEROF;
iii) el cociente entre la tasa de cambio negray la

4 Por no aportar informacién adicional, no se reportan
estimaciones utilizando dos medidas alternativas: ITCRNEG
-que corrige ITCR por el diferencial entre la tasa de cambio
negray la oficial - y un indice bilateral con México (ITCRMX).
En la construccion de ITCR e ITCRNEG se utilizaron como
deflactores los precios al por mayor. Para ITCRMX e ITCRVEN
se han utilizado precios al por menor. Para la construccién
del diferencial entre la tasa de cambio negra y la oficial se
tomé la tasa de cambio negra reportada por Herrera (1990)
y se empalmé con la reportada por Steiner y Ferndndez
(1994).
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oficial, PREMIUM': iv) siguiendo a Lora et al
(1993), se utiliza el valor total del comercio in-
ternacional colombiano (COMER) como determi-
nante de los gastos de viajeros en cardcter de
negocios; v) dos variables que se refieren a narco-
trafico extraidas de Steiner (1996), y que de alguna
manera aproximan las necesidades de capital de
trabajo de los narcotraficantes: EXPORT es el
volumen de cocaina efectivamente colocado por
colombianos en los mercados internacionales;
COMPRAS es el volumen de materia prima que los
exportadores colombianos habrian importado desde
Bolivia y Perd, para ser procesada en Colombia; vi)
ademds, se ha incluido una variable dummy
(DUMTERR) que toma el valor de 1 a partir de
' 1989, mediante la cual se pretende capturar el
efecto adverso que sobre el turismo debié haber
tenido el terrorismo desatado por las bandas de
narcotraficantes a partir de 1989.

Evidentemente, cuando se tienen en cuenta las
variables que aproximan el narcotréfico, los grados
de libertad se vuelven preocupantemente bajos.
Este problema es particularmente serio cuando se
hace necesario utilizar variables instrumentales para
tener en cuenta que el premium cambiario proba-
blemente no es exégeno en una regresion en la
cual los ingresos por turismo aparecen como vari-
ble dependiente'. Se llama la atencién sobre el
hecho que, en virtud a la alta correlacién (negativa)

' Para el periodo reciente es el cociente entre la tasa de
cambio del mercado libre y la tasa de cambio del mercado
cambiario.

' La posible endogeneidad del PREMIUM se resuelve
utilizando variables instrumentales. Dentro de éstas se inclu-
ye una variable dummy (DUM) que vale 1 a partir del cam-
bio de régimen cambiario en 1991 y PRTOTIN, el total de
ingresos por servicios no factoriales y transferencias en la
balanza de pagos. Sobre los determinantes del premium en
Colombia ver Herrera (1990) y Grosse (1992).
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entre los diferenciales de tasas de interés y el
premium, las dos variables no se incluyen simulta-
neamente, de manera de evitar problemas de
multicolinealidad.

Los resultados de las diferentes estimaciones se
reportan en el Cuadro 2. Excepcién hecha del
diferencial de tasas de interés, las demas variables
han sido incorporadas en logaritmos. Los resul-
tados obtenidos son satisfactorios, particularmente
cuando no se tienen en consideracién las variables
que aproximan el narcotréfico. El ajuste estadistico
es bueno, la significancia de las regresiones elevada,
y no hay indicios de problemas de autocorrelacién
de los residuos. Las diferentes especificaciones
sugieren, de manera consistente, que el diferencial
de tasas de interés y el valor del comercio inter-
nacional son determinantes importantes de los
ingresos por turismo'. De igual manera, en la
mayoria de las especificaciones DUMTERR es
significativa, y siempre tiene el signo esperado.
Finalmente, los precios relativos no son significa-
tivos, excepcion hecha del indice bilateral con
Venezuela, significativo al 90% en la ecuacién 2.
Se resalta el hecho de que si bien los precios rela-
tivos no tienen el efecto positivo esperado, definiti-
vamente tampoco tienen un efecto negativo, y
estadisticamente significativo, como el obtenido
por Lora et al (1993)'. En las ecuaciones 7 y 8
se han incorporado variables relacionadas con
el narcotréfico™.

7 Dado que el diferencial de tasas de interés no ha sido
incluido en logaritmos, su coeficiente no es una elasticidad.
A pesar de su significancia econométrica, es importante
mencionar la escasa relevancia econémica de la variable.
El coeficiente calculado, que corresponde a una semielasti-
cidad, implica una elasticidad del orden de 0.075.

" Quienes atribuyeron este paraddjico resultado a la
multicolinealidad entre las variables explicatorias.



En este caso se obtienen resultados econométricos
poco satisfactorios. Ademds, las variables que
aproximan el narcotréafico no son significativas.

En resumen, tanto el Gréfico 1 -que sefala que
los ingresos por turismo han mantenido un nivel

relativamente estable desde 1970- como el
Cuadro 2 -de acuerdo con el cual dichos ingresos
se pueden explicar satisfactoriamente con varia-
bles que no estdn directamente vinculadas con
el narcotrafico- dan soporte al hecho de que no
pareceria correcto asociar los ingresos por

Cuadro 2. DETERMINANTES DE LOS INGRESOS POR TURISMO DE LA BALANZA DE PAGOS

(Variable dependiente es: TUR)

Ecuacion 1 2 3 4 B 6 7 8
Constante -22,77 -25,3 -21,96 -27,98 -0,816 -3,847 -33,99 -34,07
(-4.14)*** (-4.9)**%*  (-4.79)***  (-4.89)*** (-0.121) (-0.579) (-2.84)** (-2.91)**

Precios ITCR 0.37 0,042 -0,239
relativos (1.09) (0.118) (-0.664)

ITCRVEN 0,812 0,658 -0,028

(1.897)* (1.468) (-0.059)

Diferencial DIFERNEG 0,025 0,027
intereses (5.045)*** (5.,57.8)**+*

DIFEROF 0,029 0,031

(5.509)***  (6.009)***
Premium PREMIUM -5,508 -5,461 -3,772 -3,848
(-6.082)*** (-6.021)***  (-3.18)*** (-3.238)***
Comercio COMER 1,143 1,176 1,191 1,322 0,34 0,431 1,725 1,728
internacional (6.157)%**  (7.362)*** (5.863)*** (7.199)*** (1.392) (1.915)* (3.429)%%>  (3.492)%**
Situacion DUMTERR -0,375 -0,168 -0,302 -0,229 -0,094 -0,183 -0,297 -0,285
politica (-2.409)*** (-1.687)* (-1.849)* (-2.154)**  (-0.559) (-1.586) (-2.059)* (-1.872)*
Narcotrafico EXPORT -0,058
(-0.510)
COMPRAS -0,052
(-0.566)

R2aj 0,818 0,836 0,77 0,793 0,782 0,779 0,802 0,801
DW 1,812 1,749 1,951 1,975 2,373 2,219 2,703 2,723
F 28,04 31,8 20,27 23,09 26,26 25,92 16,21 16,13
Periodo 1970-94 1970-94 1971-94 1971-94 1970-94 1970-94 1980-94 1980-94
Método MCO MCO MCO MCO MC2E& MC2E& MC2E& MC2E&

& instrumentos para premium: tur, constante, resto de variables exogenas, dum y prtotin.
Estadistico t en paréntesis. * (**) (***) senala significancia al 10% (5%) (1%).

' En virtud al bajo ndmero de observaciones en 7 y 8, ha
sido necesario dejar por fuera aquellas variables que, como
los precios relativos, no fueron consistentemente signifi-
cativas en las ecuaciones 1-6.
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turismo de la balanza de pagos a la dindmica del
negocio de las drogas®. Estos resultados estan
en linea con los reportados por Urrutia (1990)
para el caso del turismo y por Correa (1984) para
el caso de los ingresos por servicios no finan-
cieros. Como veremos a continuacion, esta afir-
macién no se puede hacer extensiva al caso de
las transferencias privadas.

B. Ingresos por transferencias privadas

Cualquier aproximaciéon econométrica al tema
de los ingresos por transferencias deberia consi-
derar como variable explicatoria el nimero de
colombianos que laboran legal o ilegalmente en
el exterior. Desafortunadamente, esta informa-
cién no se conoce. La misma ni siquiera esta
disponible para el caso de los colombianos resi-
denciados en los E.U., donde en el mejor de los
casos se tiene acceso a informacién del Departa-
mento de Estado en torno al flujo anual bruto de
colombianos hacia los E.U.?' e informacion del
Censo de Poblacion de 1990 en torno al ndmero
de personas de origen colombiano que estaban
viviendo en los E.U. (legal o ilegalmente) el dia
en que se llevo a cabo el Censo??.

20

Como se menciona en el Anexo, el rubro de turismo en
la balanza de pagos no es contable. EI BR lo estima teniendo
en cuenta, entre otros, el nimero de viajeros que ingresan al
pais durante un periodo determinado y el gasto tipico por
viajero. La construcciéon misma de la variable sugiere que es
improbable que dentro de la misma se oculten ingresos del
narcotrafico o un monto importante de capital especulativo.

2 En su informe anual Report of the Visa Office, la Oficina
de Asuntos Consulares del Departamento de Estado presenta
cifras sobre el nimero de visas expedidas a ciudadanos
colombianos, discriminadas entre visas para inmigrantes y
visas para no inmigrantes (turistas y viajeros en negocios).
Por ejemplo, en 1990 se extendieron visas de inmigrantes a
9,762 colombianos, cifra que se compara con 9,345 en
1982 y 9,796 en 1987. Para los mismos tres cortes en el
tiempo, se expidieron 105,434, 101,452 y 101,672 visas a
no inmigrantes.
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Para los propdsitos del presente trabajo fue
necesario "construir" una serie anual del nimero
de colombianos que residen en el exterior. En
uno de los estudios mas exhaustivos sobre el
particular (Urrea, 1986), se estimd, con base en
cifras provenientes de los censos nacionales de
poblacién, que en 1980 vivian en el exterior
769,743 colombianos, cifra que habria alcanzado
1,005,556 para 1985, con un crecimiento anual
intercensal de 5.5%. Para las estimaciones que
se presentan a continuacién se supuso que entre
1980y 1994 el nimero de colombianos viviendo
en el exterior se habria incrementado anualmente
en 5.5%. Noétese que al hacer dicho supuesto se
estd excluyendo, creemos de manera correcta,
la posibilidad de que en Colombia se hubiese
presentado el mismo fenémeno que se dio en
algunos paises centroamericanos en la década
pasada, a saber, una masiva emigracién en un
corto periodo de tiempo. Por el contrario, se esta
suponiendo que la poblacién migrante aumenta
a unatasa estable en el tiempo, tasa considerable-
mente superior a la del crecimiento de la pobla-
cién total. De acuerdo con el procedimiento que
se ha utilizado, para 1994 habria 1,629,300 co-
lombianos viviendo (legal o ilegalmente) en el
exterior®.

22 Para 1990 esta cifra alcanza las 378,726 personas.
Aunque el censo cobija a toda persona que se encontraba
en los E.U. el dia del censo independiente de su status mi-
gratorio, es razonable pensar que existe poca voluntad por
parte de los inmigrantes ilegales de "dejarse contar."

23 Para poner dicha cifra en perspectiva, es interesante
sefialar que de acuerdo a del Pinal (1995), las cifras del
Current Population Service indican que en Marzo de 1993
habia 28.8 millones de personas de origen hispano en los
E.U., de los cuales 14.6 millones eran mexicanos, 2.4 porto-
rriquenos, 1.1 cubanos y 4.7 de otras nacionalidades (inclui-
das personas de origen colombiano). Por su parte, Pellegrino
(1989) reporta que en 1981 habria 328 mil colombianos
radicados en Venezuela.



Como se explica en el Anexo, las cifras sobre
ingresos por transferencias en la balanza de pagos
provienen de la informacion que voluntariamente
reportan quienes venden divisas al mercado cam-
biario. Es factible que ademas de "verdaderas"
transferencias, dentro de dicho rubro se oculten
tanto ingresos de dudosa procedencia vinculados
a las DI como capitales especulativos. Para tener
una idea en torno al monto de ingresos que
aparecen como transferencias sin serlo, se ha
llevado a cabo un ejercicio bastante elemental
para estimar las "verdaderas" transferencias.
Puesto que se cuenta con informacién relativa-
mente confiable en torno al nimero de colom-
bianos que vivia en el exterior en la segunda mi-
tad de los afios 70 (ver Urrea, 1986), y dado que
hasta mediados de los 80 las cifras de transfe-
rencias de la balanza de pagos no senalaban un
comportamiento atipico en términos comparati-
vos con otros paises (Cuadro 1), se construyo la
siguiente variable para el periodo 1975-79: el
promedio anual por migrante de los ingresos
reales por concepto de transferencias privadas.
La cifra asi obtenida se incrementé anualmente
a partir de 1980, teniendo en cuenta los dos
factores que es razonable pensar afectan en
mayor medida su evolucién en el tiempo: el cre-
cimiento del contingente colombiano residen-
ciado en el exterior (5.5% anual) y el crecimiento
real de las economias donde laboran los colom-
bianos. Bajo el supuesto de que una parte impor-
tante de los migrantes colombianos esta radicada
en los E.U., este dltimo factor se aproximé por el
crecimiento real de la economia norteameri-
cana®. Es importante anotar que, al proceder de

2 Un procedimiento relativamente similar se sigue en
Urrutia (1990), quien para la segunda mitad de la década
pasada estimé en 500,000 el ndmero de colombianos
laborando en el exterior.

esta manera, por definicién se elimina la posi-
bilidad de que las transferencias privadas del
exterior sean contra-ciclicas v.gr. mayores entre
menor sea el ritmo de actividad econémica
doméstica.

Con base en este procedimiento se obtuvo una
proyeccion para los ("verdaderos") ingresos por
transferencias, tanto en términos reales (Grafico
3) como en términos nominales (Gréfico 4). En
promedio para el periodo 1985-94, los ingresos
privados por transferencias "proyectados" ha-
brian ascendido a 0.75% del PIB. Esta cifra con-
trasta con la consignada en el panel superior del
Cuadro 1, donde se observa que los ingresos
efectivamente contabilizados en la balanza de
pagos representaron el 0.4% del PIB en 1975-
79, el 0.6% en 1980-84, y, sibitamente, se incre-
mentaron a 2.4% en 1985-89 y a 3.2% en 1990-
94.

Presumiblemente, el "exceso" de transferencias
-es decir, la diferencia entre las transferencias de
la balanza de pagos y el estimativo recién repor-
tado de "verdaderas" transferencias- corresponde
a exportaciones de DI 0 a movimientos de capital
especulativo. En términos nominales, las trans-
ferencias anuales "excesivas" -y, dentro de nuestro
marco conceptual, el monto maximo de divisas
que anualmente los exportadores de DI habrian
logrado vender al mercado cambiario nacional-
habrian sido $600 millones en 1985-89, $1,173
millones en 1990-92 y 822 millones en 1993-
94.

Existe una vasta literatura empirica, incluidos
diversos estudios recopilados por Cardenas y
Garay (1993), que han identificado el "exceso"
de transferencias -medido éste de diversas mane-
ras- Gnica y exclusivamente con flujos de capital
especulativo. Una forma indirecta de verificar
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Grafico 3. TRANSFERENCIAS PRIVADAS REALES
(US$ millones de 1987)
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que, en efecto, el "exceso" de transferencias esta
vinculado al narcotréfico y no solamente al fené-
meno de capitales especulativos es mediante un
sencillo ejercicio de andlisis econométrico. La
hipétesis nula es que el "exceso" de ingresos pri-
vados por transferencias depende positivamente
tanto del diferencial de rentabilidades como de
las variables que aproximan el tamafo de la
actividad del narcotrédfico. La variable depen-
diente es las transferencias privadas "excesivas"
en términos nominales (TRANEX). A su turno,
hay tres tipos de variables explicatorias, las cuales
se definen como en la anterior seccién: (i) diferen-
ciales de rentabilidades (DIFEROF y DIFERNEG)
(ii) PREMIUM cambiario; (iii) variables asociadas
con el narcotrafico (EXPORT y COMPRAS). El
periodo muestral es 1980-94.

Cuando se consideré necesario, se utilizaron
minimos cuadrados en dos etapas para corregir
por la posible endogeneidad de algunas variables
explicatorias. Evidentemente, se cuenta con un
nimero de grados de libertad muy inferior al
deseable.
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Grafico 4. TRANSFERENCIAS PRIVADAS NOMI-
NALES (US$ millones)
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Los resultados se reportan en el Cuadro 3. En
general, el ajuste y significancia de las regresiones
es elevado y no existe evidencia de severos pro-
blemas de autocorrelacién. Las transferencias
privadas no parecen ser sensibles al diferencial de
tasas de interés cuando se utiliza la devaluacién de
la tasa de cambio oficial, pero si lo son al diferencial
que utiliza la devaluacién en el mercado negro
-aunque, de nuevo, la relevancia econémica del
coeficiente no es muy elevada®. De igual manera,
es estadisticamente significativo, y tiene el signo
esperado, el premium del mercado negro sobre el
mercado oficial, en cuyo caso el coeficiente es
econémicamente relevante. Mds importante adn,
en todas las especificaciones las dos variables que
aproximan el negocio del narcotrafico son
altamente significativas. Ademads, el coeficiente
tanto de EXPORT como de COMPRAS sugiere una

% Diversos trabajos, entre ellos varios consignados en
Cérdenas y Garay (1993), han encontrado alta significancia
econométrica y baja relevancia econémica del coeficiente
que relaciona los flujos privados de capital -definidos de
diversas maneras- con los diferenciales de tasas de interés.



Cuadro 3. TRANSFERENCIAS PRIVADAS "EXCESIVAS"

(1980-1944; Variable dependiente es: TRANEX)

Ecuacion 1 2 3 4 5 6 7
Constante -2,618 -4,074 -3,431 -5,053 -5,259 -3,008 -5,39
(-1.573) (-1.889)* (-1.889)* (-1.93)* (-3.205) ***  (-2.307)** (-3.17)%**
Rentabilidad DIFERNEG 0,051 0,074
(1.912)* (2.682)**
DIFEROF 0,02 0,036
(0.53) (1.113)
Premium PREMIUM -12.733 -11,77 -15.283
(-4.597)%** (-3.90)*** (-4.868)***
Narcotréfico EXPORT 1,872 2,057 212 2,149
(4.579)*** (4.153)*** (6.811)*** (6.665)***
COMPRAS 1,519 1,67 1,608
(5.067)*** (5.10)*** (6.869)***
R2aj 0,714 0,673 0,635 0,526 0,81 0,813 0,797
DW 1,801 2,002 1,54 1,497 2,539 2,232 2,488
F 18,45 15,4 13,179 8,76 30,93 33,11 30,87
Método MCO MCO MCO MCO MCO MC2E& MC2E&&

& instrumentos: tranex, compras, dum y prtotin.
&& instrumentos: tranex, export, dum y prtotin.

Estadistico t en paréntesis. * (**) (***) seiiala significancia al 10% (5%) (1%).

elevada elasticidad de las transferencias "excesivas
a las variables que aproximan la actividad de los
narcotraficantes?®.

Por cuanto el andlisis econométrico indica una
baja sensibilidad de las transferencias a los dife-
renciales de interés y una alta sensibilidad a las
variables vinculadas con el negocio de la cocaina,

26 A estas alturas es indispensable hacer una aclaracion en
cuanto al uso de algunos términos y la interpretacion de los
resultados. Cuando se sefala que hay una vinculacién entre
los ingresos por transferencias y los ingresos por narcotrafico,
de ninguna manera se esta sugiriendo que quienes generan
los ingresos por narcotréfico sean los miles de colombianos
residenciados en el exterior, dedicados en su gran mayoria a
actividades perfectamente licitas. Lo que si se estd sefalando
es que en la balanza de pagos se contabilizan como ingresos
por transferencias de colombianos residentes en el exterior
recursos obtenidos por residentes en Colombia, producto de
sus actividades ilicitas en el exterior.

y dado que en un reciente resumen de la literatura
sobre el particular se mostré que no habia evi-
dencia de que los movimientos de capital "escon-
didos" en la cuenta corriente hubiesen superado
el 1% del PIB en ningln afno, no es arriesgado
postular que quizas el grueso del "exceso" de
transferencias corresponde a recursos vinculados
al negocio de las DI%.

27 Ver Steiner y Escobar (1995). En dicho trabajo se resefan
diversos estudios sobre flujos de capital en Colombia y se
muestra que aunque varios de ellos encontraron que los
flujos de capital privado -incluidos dentro de éstos los flujos
"escondidos" en transacciones de la cuenta corriente- se
podian explicar por el diferencial de intereses, en ningdn
estudio los flujos "escondidos" sobrepasaba el 1% del PIB.
No sobra mencionar el hecho de que en ninguno de los
estudios que aparecen en Cardenas y Garay (1993) -incluido
aquel del cual el autor del presente trabajo es coautor- se
consideré la sub-facturacién de importaciones como un
posible canal para "ocultar" movimientos de capital privado.
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La tendencia tanto de las transferencias privadas
como de lo que acd se ha definido como trans-
ferencias "excesivas" es relativamente similar a

la de las compras de divisas en efectivo por parte’

del BR (Gréfico 5). Es importante recordar que
hasta principios de la presente década el BR
compraba divisas directamente del piblico. En
la actualidad solamente compra divisas a los
intermediarios del mercado cambiario en el con-
texto de sus esporddicas intervenciones en el
mercado de divisas, intervencién en la cual
evidentemente no se utiliza efectivo. Ademas, y
de manera de desincentivar el que se le ofrezcan
divisas en efectivo a los intermediarios del merca-
do cambiario, en el pasado reciente se establecié
un impuesto a dicha transaccion, equivalente a
una tasa de cambio diferencial. Dicho impuesto,
que originalmente fue de 10%, fue reducido a
3% al finalizar 1995. Del mismo estan exentos
los turistas que puedan acreditar su status®.

En el Grafico 6 se desagrega, por principales su-
cursales del BR, la informacién de compras en
efectivo. Resulta interesante observar la significa-
tiva disminucién de las compras en efectivo en
la sucursal de Medellin a partir de 1992, y el
importante aumento de las compras en la ciudad
de Cali a partir de 1991. Adicionalmente, es in-
teresante resaltar el hecho de que a partir de

28 De acuerdo con el servicio de informacién financiera de

Bloomberg (diciembre 12 de 1995), dicha disminucién se
llevé a cabo debido a que se habria reconocido que la
medida era inefectiva para detener la entrada de dinero del
narcotréfico al pais, y que, de hecho, lo tGnico que se habia
logrado con la misma habria sido el fortalecimiento del
mercado negro. De ser correcta esta interpretacién, habria
que preguntarse porqué el impuesto no fue reducido a cero.
Una interpretacion alternativa es que con el impuesto al
10%, el desincentivo a la venta de ddlares en efectivo fue
tan grande, que en efecto el mercado cambiario quedé
desabastecido de divisas en efectivo, resultado qué por di-
versas razones es altamente indeseable.
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Grafico 5. TRANSFERENCIAS PRIVADAS Y COM-
PRASEN EFECTIVO DELBANCO DE LAREPUBLICA
(US$ millones)
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Fuente: Construido con base en cifras del Banco de la
Republica.

1991 la oficina principal de Bogotad ha sido la
que ha adquirido los mayores montos de divisas
en efectivo. La evolucién de las compras por
sucursales sugiere que ha existido una relacion
directa entre las compras en efectivo y lo que se
presume es la importancia relativa de diferentes
zonas geograficas del pais dentro del negocio de

Grafico 6. BANCO DE LA REPUBLICA COMPRAS
EN EFECTIVO EN ALGUNAS SUCURSALES
(US$ millones)
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las DI. La reduccion del total de compras a partir
de 1991 se relaciona con las medidas tributarias
mencionadas anteriormente.

A manera de resumen, en esta primera seccion
se ha mostrado que la balanza de pagos de
Colombia refleja un comportamiento atipico en
lo que hace referencia al rubro de los ingresos
privados por transferencias, no asi en el caso de
los ingresos por servicios no factoriales. Estos
Gltimos han tenido un comportamiento estable
en las dltimas dos décadas y muestran un nivel
(relativo al tamano de la economia) que parece
razonable de acuerdo con estandares interna-
cionales. Dentro de los ingresos no factoriales se
le ha prestado especial atencion a los originados
en turismo. Se ha mostrado que éstos se pueden
explicar satisfactoriamente por variables ajenas
al fenédmeno del narcotréafico al tiempo que se ha
probado que si bien los mismos dependen econo-
métricamente del diferencial de rentabilidades
entre Colombia y el exterior, dicha dependencia
no parece ser econémicamente muy relevante.
En lo que hace a las transferencias, a partir de la
segunda mitad de la década anterior las mismas
se incrementaron en montos que dificilmente se
pueden explicar en funcién de la evolucién del
ndmero de colombianos que se presume viven y
laboran en el exterior o del ingreso que ellos
perciben. Se ha sugerido que las transferencias
en exceso de las que razonablemente se puede
pensar corresponden a la definicién precisa del
término, seguramente estdn asociadas tanto a
flujos de capital especulativo como a dineros
obtenidos en actividades ilicitas. Aunque es
virtuaimente imposible saber cudnto de las trans-
ferencias "excesivas" corresponde a cada con-
cepto, tanto la evidencia econométrica que aca
se ha presentado como la reportada en otros
estudios sobre el particular indican que quizds
no se deberia exagerar la importancia de los

capitales especulativos. Siendo ese el caso, se
concluye que una parte importante del "exceso"
de transferencias -exceso que se calcula en $600
millones anual para 1985-89, $1,173 millones
anual para 1990-92 y $822 millones anual para
1993-94- seguramente corresponde a ingresos
originados en la exportacién de DI que lograron
ser convertidos a moneda doméstica a través del
sistema cambiario colombiano, el cual hasta 1991
estaba constituido exclusivamente por el BR.

I1ll. CONTRABANDO

Como se menciond en la introduccién, es razo-
nable pensar que una parte de las divisas genera-
das en la exportacién de DI se canaliza a través
del mercado paralelo, negro hasta 1991 y libre
de alli en adelante. Las divisas del mercado
paralelo tienen varios usos, incluida la demanda
por parte de colombianos que viajan al exterior
y la de comerciantes que ingresan al pais mer-
cancias de contrabando. De entrada se hace
claridad sobre el hecho de que no es correcto
afirmar que todas las divisas generadas en la
exportacién de DI y canalizadas por el mercado
paralelo financian contrabando, ni tampoco es
correcto postular que todo el contrabando se
haga con cargo a divisas adquiridas en el mercado
paralelo. Por tal razén, las cifras que se manejan
en la presente seccion en el mejor de los casos
arrojan luces en torno a posibles vinculos entre
exportaciones de DI y contrabando. No se pre-
tende analizar exhaustivamente el tema del
contrabando ni hacer un "cruce de cuentas" entre
ingresos por narcotrafico e importaciones ilega-
les. Tal y como se hizo en la anterior seccién, a
lo sumo se daran posibles 6rdenes de magnitud,
esfuerzo que, como veremos luego, resulta
bastante ilustrativo puesto que permite poner en
duda muchas cifras sobre contrabando que, en
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el contexto colombiano, parecen haber "hecho
carrera."

Existen diversas formas de ingresar ilegalmente
mercancias al pais, dentro de las cuales se desta-
can las siguientes: a) el contrabando "abierto",
que consiste en internar articulos sin pasar por
ningtn control de aduana; b) el contrabando
"técnico", donde el articulo importado se logra
clasificar como un bien alternativo, que paga un
arancel més bajo; c) la sub-facturacién de impor-
taciones, mediante la presentacién de docu-
mentos adulterados que disminuyen la base gra-
vable de la importacion.

En los dos tltimos casos, ademads del objetivo de
no pagar los impuestos y aranceles correspon-
dientes, puede existir una motivacién vinculada
al hecho de que hasta hace muy poco en Colom-
bia existia un riguroso control de cambios que
hacia bastante engorrosa y costosa tanto la entra-
da como la salida de capitales privados. Adicio-
nalmente, y por lo menos en lo que hace al
contrabando "abierto", con frecuencia se ha espe-
culado que éste representa un mecanismo idéneo
para ingresar a Colombia los recursos generados
en la exportacién de DI. A continuaciéon se
analizan por separado la subfacturacién de im-
portaciones y el contrabando "abierto®."

A. Sub-facturaciéon de importaciones

Un procedimiento comunmente utilizado para
estimar el monto de las alteraciones a los registros
del comercio internacional consiste en comparar
la informacién reportada por el pais en cuestion

2 Envirtud a la metodologia que se utiliza, el contrabando

"técnico" es indistinguible de la sub-facturacién de
8

importaciones.
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con la reportada por sus socios comerciales®®.
Asi, las importaciones reportadas por Colombia
se contrastan con lo que sus socios comerciales
dicen haber exportado a Colombia®'.

Incluso si no hay inconvenientes con la con-
version de valores FOB a valores CIF, existen
varias razones por las cuales las cifras reportadas
por Colombia podrian diferir de las reportadas
por sus socios comerciales, sin que ello conlleve
a que haya sub-facturacién por parte de los
importadores colombianos: a) es posible que la
cifra correcta sea la colombiana, y la adulterada
la del socio comercial; b) puede haber desfaces
en el reporte de la informacién, de manera que
una exportacién hacia Colombia del pais x en el
afo t solamente aparezca como una importacién
colombiana en el afio t+1, sugiriendo, de manera
errénea, sub-facturacion en el primer periodo y
sobre-facturacién, por idéntico monto, en el
periodo siguiente; c) existen diversos problemas
de clasificaciéon que son ajenos al fenémeno que
acd se esta analizando. Por ejemplo, una dona-
cién de equipo militar podria ser registrada de
manera diferente en el pais donante que en el
pais receptor, determinando que las cifras de
exportaciones e importaciones no resulten estric-
tamente comparables.

30 Una aplicacién reciente para el caso de Bolivia aparece
en Rajapatirana (1996). En el contexto colombiano esta me-
todologia ha sido utilizada, entre otros, por Meisel (1990) y
Steiner y Ferndndez (1994). Un enfoque alternativo se pre-
senta en Kalmanovitz (1990).

3 La fuente de informacién basica es el Fondo Monetario
Internacional, Direction of Trade Statistics. En dicha publi-
cacién las exportaciones se reportan FOB y las importaciones
CIF. Para hacerlas comparables, es necesario convertir las
cifras FOB a CIF. En este trabajo se supone que el paso de
FOB a CIF conlleva un incremento de 9%, supuesto que, de
estar muy alejado de la realidad, representaria una primera
limitacion de la metodologia utilizada.



No obstante las anteriores limitaciones, la meto-
dologia utilizada permite, cuando menos, tener
una adecuada apreciacion de las tendencias de
largo plazo. Para el periodo 1970-95, los estima-
tivos de sub-facturacién de importaciones se
reportan en los Gréficos 7 y 8, considerando la
totalidad de socios comerciales de Colombia®2.
En el Gréfico 7 se consignan valores nominales,
donde cifras positivas indican que las exporta-
ciones reportadas por el resto del mundo hacia
Colombia son superiores a las importaciones de-
claradas en Colombia. Es decir, valores positivos
se asocian con sub-facturacién de importaciones.
Por su parte, en el Grafico 8 la informacion se
presenta en términos relativos, donde valores
superiores a 1 indican sub-facturacién por cuanto
las importaciones estimadas (es decir, las
reportadas por los socios comerciales) superan
las declaradas por los importadores colombianos.

De los dos Graficos resulta evidente que, las
importaciones declaradas por los importadores
colombianos generalmente han sido inferiores a
lo que los socios comerciales afirman haber
exportado hacia Colombia®:. El problema de la
subfacturacion parece haber sido particularmente
importante durante dos periodos: la segunda
mitad de la década del setenta y el periodo
1989-92. Tal y como se desprende de los Gréficos
9 y 10, estos dos periodos se caracterizan tanto

32 Las anteriores aplicaciones de esta metodologia para el
caso de Colombia contemplaban informacién de los prin-
cipales socios comerciales. Probablemente esta es la primera
ocasion en la cual se consideran todos los socios comerciales.

3 Es importante sefalar que los calculos se refieren a
importaciones globales, de manera que no se descarta la
posibilidad de que la dramdtica disminuciéon de la sub-
facturacion total a partir de 1993 coincida con el incremento
de la sub-facturacién en algunos productos especificos.

Grafico 7. SUB-FACTURACION DE IMPORTA-
CIONES (Estimadas-declaradas, en US$ millones)
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Fuente: Calculos propios con base en FMI.

por un importante diferencial de intereses en
favor de los activos financieros colombianos -in-
dependientemente de la definiciéon de devalua-
cion esperada que se utilice-, como por un pre-
mium cambiario negativo, es decir, una tasa de
cambio negra (libre) inferior a la oficial.

Grafico 8. SUB-FACTURACION DE IMPORTA-
CIONES (Estimadas/declaradas)
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Fuente: Calculos propios con base en FMI.
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Grafico 9. DIFERENCIAL DE TASAS DE INTERES*
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* En Diferneg (Diferof) la tasa de interés externa se corrige
por la devaluacion observada en el mercado negro (oficial).
Ver texto.

Puesto que hasta 1993 para los colombianos
resultaba particularmente dificil y costoso diver-
sificar internacionalmente su portafolio finan-
ciero, los Gréaficos recién reportadas sugieren
que la sub/sobre facturacion de importaciones
quizas se explica en parte en el deseo de entrar
capitales a Colombia cuando las tasas de interés
internas superan a las externas (corregidas por la

Grifico 10. PREMIUM CAMBIARIO (%)
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Fuente: Ver texto.
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devaluacion) y en el deseo de fugar capitales
cuando las tasas externas resultan mas atrac-
tivas*4.

Este planteamiento recibe soporte econométrico
en los ejercicios que se reportan en el Cuadro 4.
La variable dependiente (SUBFAREL) es el
logaritmo de la variable consignada en el Gréfico
8. Las variables explicatorias son de cuatro tipos:
(i) el diferencial de rentabilidades (DIFERNEG vy
DIFEROF ); (ii) el PREMIUM cambiario; (iii) las
variables vinculadas al narcotrafico (donde,
ademds de EXPORT y COMPRAS, ahora se
incluye INGRESOS, los ingresos netos reales por
exportacion de DI); (iv) los aranceles® (ARAN).
Bajo la hipétesis nula, la sub-facturacién de im-
portaciones aumenta con el diferencial de renta-
bilidades y disminuye tanto con el premium
cambiario como con el nivel del arancel. A priori,
no se postula ninguna relacion en particular
entre la sub-facturacién y las variables que apro-
ximan la actividad de los narcotraficantes. Las
dos primeras ecuaciones que se reportan en el
Cuadro 4 dan soporte a la hipétesis de que la sub-
facturaciéon de importaciones aumenta con el
diferencial de rentabilidades, independientemente
de como éste sea definido. De nuevo, la significan-
cia econométrica de DIFERNEG y DIFEROF
contrasta con su baja relevancia econémica. Las
ecuaciones 3-10 muestran que las variables vincu-
ladas al narcotrafico -y que resultaron determinantes
en la evolucién de los ingresos por transferencias-
no explican la evolucién de la sub-facturaciéon de

3 Un planteamiento similar, pero naturalmente de signo
contrario, se puede hacer para el caso de la sub/sobre factu-
racion de exportaciones.

% El arancel ha sido calculado siguiendo la misma meto-
dologia que Steiner y Ferndndez (1994).



Cuadro 4. DETERMINANTES DE LA SUBFACTURACION DE IMPORTACIONES

(MCO: variable dependiente es SUBFAREL)

L 2 3 4 5 6 74 8 9 10
Constante 0.042 0.034 0.042 -0.254 0.015 0.075 -0.076 -0.066 -0.022 -0.631
(2.859)***(2.489)** (0.264) (-0.606)  (0.131) (0.218) (-0.632) (-0.332) (-0.139) (-1.348)
Rentabili DIFEROF 0.005
(2.659)**
DIFERNEG 0.007 0.005 0.006 0.007 0.006
(4.051)(2.128)""  (2.313)"" (3.659)""" (1.990)"
Premium PREMIUM -0.88 -0.645 -0.621 -0.89
(-3.132)***(-1.916)* (-1.841)* (-2.452)**
Narcotrafico  EXPORT 0.019
(0.505)
COMPRAS -0.003 -0.005 0.01
(-0.09) (-0.136) (0.354)
INGRESOS 0.037 0.088
(0.673) (1.421)
Arancel ARAN -0.012 0.011 -0.078
(-0.173) (0.11) (-1.058)
R2aj 0.201 0.401 0.165 0.194 0.392 0.09 0531 0.112 0.103 0.224
DW 1.457 1.461 1.482 1.46 1.532 1.486 1.97 2.006 2.019 2.122
F 7.069 16.414 2.38 2.69 Zud 1T 1.46 5.28 1.89 1.8 3.022
Periodo 1970-94 1971-94 1980-94 1980-94 1975-94 1980-94 1975-94 1980-94 1980-94 1980-94
Estadistico t en paréntesis. * (**) (***) senala significancia al 10% (5%) (1%)

importaciones, procedimiento que, sorprendente-
mente, tampoco parece depender del nivel del
arancel.

De otra parte, las estimaciones 7-10 sugieren que
el premium del mercado negro afecta de manera
significativa la sub-facturacion de importaciones.
Por problemas de multicolinealidad, no es posible
verificar si este resultado se sostiene cuando se
controla por el diferencial de tasas de interés.
Puesto que la sub-facturacién de importaciones
implica la alteracién del valor de una importacion

que en todo otro sentido es legal, quizds en las
estimaciones del Cuadro 4 la forma correcta de
interpretar el premium sea como "proxy" de las
expectativas de devaluacién, no como el precio
relativo entre dos mercados en los que, presumi-
blemente, se podrian comprar/vender las divisas
vinculadas a esta actividad. La alternativa de
comprar/vender divisas en uno de dos mercados,
alternativa que claramente se presenta en el caso
de los ingresos por turismo y por transferencias,
quizas no sea relevante en el caso de la sub-
facturacion de importaciones.

EL POSIBLE DESTINO DE LOS INGRESOS DEL NARCOTRAFICO 151



B. Contrabando "abierto" 3¢

Las cifras sobre sub-facturacién de importaciones
que se acaban de mencionar sugieren que dicho
fenémeno habria sido muy importante en 1991 y
1992, pero habria desaparecido a partir de 1993.
A su turno, en la Encuesta de Opinién Empresarial
de Fedesarrollo -EOE- el contrabando ha sido
sefialado, de manera consistente desde 1992,
como uno de los principales problemas que
enfrentan los comerciantes®.

Es razonable postular que el fenémeno al que se
refieren los comerciantes en la EOE y los gremios
de la produccion y el comercio en sus reiteradas
denuncias consignadas en la prensa sea contra-
bando "abierto", cualitativamente diferente de
aquel que se pretende aproximar con la meto-
dologia de sub-facturacién de importaciones utili-
zada en la anterior seccién. Mientras la sub-
facturacién conlleva a que una importacion (legal
en cualquier otro sentido) pague un menor
arancel del que verdaderamente le corresponde,
el contrabando "abierto" define una importacion
ilegal que ni siquiera ha pasado por las aduanas.
De hecho, es una compra que presumiblemente
no figura en las cuentas de terceros paises como
una exportacion hacia Colombia®®. Por tal razén,
es factible que al tiempo que la sub-facturacion
de importaciones desaparece -p.ej. porque dismi-

% Para la elaboracién de esta seccién se conté con la
valiosa colaboracion de Maria Angélica Arbelaez.

37 El "balance" de respuestas de la EOE -la diferencia entre
quienes consideran que el contrabando es un problema y
quienes consideran que no lo es- rondaba el 15% en 1991;
a finales de 1995 superaba el 30%.

% Esta observacion es particularmente relevante por cuanto
en nuestros ejercicios es importante tener seguridad de que
una importacion ilicita no se contabiliza dos veces, como
sub-facturacién y como contrabando "abierto."
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nuye el diferencial de intereses que la motivaba-
se incremente el contrabando "abierto" mediante
el cual se "lavan" dineros de dudosa procedencia.

En la presente seccion se reporta y analiza infor-
macion que permite concluir de manera prelimi-
nar que si bien es cierto que el contrabando
"abierto" es un problema latente, particularmente
en algunos sectores especificos, dicho flagelo
dificilmente alcanzaria los montos que en ocasio-
nes se mencionan en las discusiones sobre el
particular. Es importante advertir desde un prin-
cipio que al tiempo que se cuenta con una meto-
dologia de amplia aceptacién para aproximar el
tamano de la sub-facturacion, resulta verdade-
ramente dificil obtener cifras confiables respecto
del contrabando "abierto®”." Por tal razén, quizds
lo mas procedente sea concentrarse en el estudio
de algunos productos y algunos mercados men-
cionados con frecuencia como componentes
claves del problema que nos ocupa.

1. Importaciones registradas de algunos productos
seleccionados

Si bien es cierto que en la practica puede haber
contrabando "abierto" de cualquier producto, la
naturaleza misma del presente trabajo conlleva
a delimitar el marco de estudio. Al finy al cabo,
en el proceso de vincular de alguna manera los
dineros del narcotréfico al problema del contra-
bando de importaciones, quizas sea deseable
dejar por fuera toda una serie de productos

% Dado que se conoce con razonable certeza la produccién
doméstica y las importaciones legales de un determinado
producto, el contrabando se podria deducir por diferencia si
se tuviese informacion confiable sobre consumo doméstico.
En lo que respecta a Colombia, un ejercicio en tal sentido se
puede hacer para el caso de los cigarrillos, tal y como se
discute mds adelante. En un estudio mas amplio sobre el
tema del contrabando se podria pensar en aplicar a otros
productos una metodologia similar.



-incluidos algunos provenientes de los sectores
agricola y siderdrgico- que en ocasiones ingresan
de contrabando a Colombia, mediante procesos
de "triangulacion" motivados en el arbitraje de
diferenciales de aranceles y tasas de cambio
entre Colombia y algunos paises de la region.
Puesto de otra forma, mientras es razonable pen-
sar que una disminucién en los ingresos por ex-
portacion de DI se traduciria en reducciones en
el contrabando "abierto" de algunos productos
especificos que se consideran a continuacion,
no parece correcto pensar que dicha reduccion
tenga efecto alguno sobre esporddicos eventos
de contrabando masivo de productos agricolas
provenientes de Ecuador y Venezuela, los cuales
con seguridad obedecen a una dindmica en gran
parte ajena al propésito de "lavar" dinero proce-
dente de exportaciones ilicitas.

En el proceso de lograr algin entendimiento del
problema del contrabando, parece Gtil una breve
mencién a las importaciones registradas de al-
gunos productos seleccionados. En los Cuadros
5-7 se consigna informacién sobre articulos
tipicamente mencionados en el contexto del tema
del contrabando: cueros, calzado, textiles y
confecciones, aparatos eléctricos y electronicos.
La informacién se reporta para Colombia y
algunos paises de similar grado de desarrollo
-expresadas en délares nominales y como por-
centaje del PIB. El Cuadro 5 sugiere que durante
la primera mitad de la presente década las
importaciones registradas de cuero, tejido, cal-
zado y confecciones representaron el 0.6% del
PIB en Colombia, cifra inferior a la observada en
Venezuela y superior a la obtenida en el Peri*.

40 Se incluyen los siguientes capitulos de la nomenclatura
arancelaria: 41 cuero; 42 manufacturas de cuero; 52 tejidos
de algodén; 54 tejidos de hilado; 55 tejidos de fibra sintética;
60 tejidos de punto; 61-63 confecciones; 64 calzado.

Para el caso de Colombia la tendencia es clara-
mente creciente, reflejo tanto de la liberacién de
importaciones como de la evolucién de la tasa
de cambio real. El mismo panorama surge de
considerar las importaciones totales de aparatos
eléctricos y electronicos (Cuadro 6) y las expor-
taciones del mismo tipo de bienes por parte de
E.U. hacia la regién (Cuadro 7)*'.

La informacion recién reportada indica que en
comparacion con paises de similar grado de de-
sarrollo relativo, las importaciones colombianas
de algunos productos mencionados como favoritos
del contrabando no son para nada despreciables y,
de hecho, han aumentado de manera consistente a
lo largo del proceso de apertura. Ello por supuesto
no es prueba de que no exista contrabando. Sin
embargo, si invita a hacer la siguiente reflexion
(bajo el supuesto de que el contrabando de dichos
productos no sea un fenémeno particularmente
serio en los paises que se han incluido para pro-
poésitos de comparacion). Si el contrabando hacia
Colombia de los productos mencionados en los
Cuadros 5-7 fuese muy grande, entonces (i) las
importaciones totales (legales o no) de Colombia
no guardarian relacién con las de paises de similar
nivel de desarrollo y (ii) seria dificil entender cémo,
en dicho ambiente, logran subsistir importaciones
legitimas bastante significativas.

1 En este caso se incluyen los siguientes rubros a tres digi-
tos: 841(aparatos eléctricos, incluidos ventiladores, refrige-
radores, aires acondicionados y calentadores); 842 (secado-
res de ropa centrifugos); 845 (lavadoras y secadoras para el
hogar o para uso industrial y mdquinas de coser); 847 (cal-
culadoras electrénicas, registradoras, maquinas para fran-
quicia y para expedicién de tiquetes, maquinas andlogas o
hibridas de procesamiento de datos y maquinas digitales);
850 (aparatos electromecdnicos, incluidos aspiradoras, puli-
doras, trituradores para la cocina, y procesadores de comidas
y bebidas); 851 (secadores eléctricos, hornos eléctricos y de
microondas, estufas, cafeteras, tostadoras y equipos de
sonido); 852 (contestadores de teléfono, equipos de video,
de grabacién magnética, de radiodifusion y televisores).
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Cuadro 5. IMPORTACIONES TOTALES DE CUERO, CALZADO, TEXTILES Y CONFECCIONES

1990 1991 1992 1993 1994 1995 Promedio
Nominales (US$ millones)
Colombia 128.3 273.0 395.1 425.9 530.8 350.6
Pera 15.1 59.0 78.5 133.1 199.9 97.1
Venezuela 277.6 427.5 572.9 476.1 336.2 418.1
Como porcentaje del PIB
Colombia 0.3 0.6 0.7 0.8 0.9 0.6
Ferd 0.1 0.2 0.3 0.5 0.7 0.4
enezuela 0.5 0.7 0.9 0.7 0.5 0.7
Fuente: pane. Junac y Banco Mundial.
Cuadro 6. IMPORTACIONES TOTALES DE ELECTRONICOS Y ELECTRODOMESTICOS
1991 1992 1993 1994 Promedio
Nominales (US$ millones)
Colombia 809 1149 1633 2257 1462
Perd 381 463 656 976 619
Venezuela 2323 3008 2695 1736 2441
Como porcentaje de PIB
Colombia 1.7 2.3 81 4.0 1.9
Peri 1.5 1.9 2.5 3.2 15
Venezuela 3.8 4.6 4.1 2.7 2.5
Fuente: Dane, Junac y Banco Mundial.
Cuadro 7. ESTADOS UNIDOS: EXPORTACIONES DE ELECTRICOS Y ELECTRONICOS
1991 1992 1993 1994 1995 Promedio
Nominales (US$millones)
Chile 102.6 135.4 1577 181.4 224.1 200.3
Colombia 106.1 168.0 239.3 318.1 345.3 294.2
Pera 299 40.8 48.0 85.3 112.5 79.1
Venezuela 267.2 279.0 269.6 183.9 258.2 314.5
Como porcentaje del PIB
Chile 0.3 0.4 0.4 0.5 0.5 0.4
Colombia 0.2 0.3 0.5 0.6 0.6 0.4
Perd 0.1 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2
Venezuela 0.4 0.4 0.4 0.3 0.4 0.4

Fuente: US Department of Commerce y Banco Mundial. El PIB de 1995 es preliminar.
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Resulta interesante comparar la anterior informa-
cién con las exportaciones desde los E.U. hacia
dos paises del Caribe, Antillas Holandesas y
Aruba (Cuadro 8)*2. El contraste no podia ser mas
marcado. Aunque de lejos la cifra mas inverosimil
se refiere a las ventas de cigarrillos a Aruba (que en
1994 habrian representado el 25% del PIB de la
isla), los demas rubros también muestran niveles
elevados. Por ejemplo, mientras las exportaciones
norteamericanas de aparatos eléctricos y electro-
nicos representé en promedio cerca del 0.4% del
PIB en los paises del Cuadro 7, en Antillas
Holandesas y Aruba representaron un porcentaje
diez veces mds grande (3.9% del PIB). Aunque los
patrones de consumo (y de importaciones de bienes
de consumo) depende de diversas variables -dentro
de las que se destacan el ingreso, los precios
relativos y la politica comercial- es evidente que el
contraste entre las cifras de los Cuadros 7 y 8 es
demasiado grande para creer que las diferencias se
puedan explicar en funcién de variables econé-
micas convencionales®’. Todo ello sugiere que
diversos paises estarian efectuando importaciones
desde los E.U. con el propésito de reexportar dichos
productos para su consumo final en otras naciones.
En el caso particular de re-exportaciones hacia

42 Puesto que para dichos paises no fue posible conseguir
informacion sobre PIB, se ha procedido a suponer que am-
bos paises cuentan con un PIB per cdpita de $3000. Dicha
cifra ha sido aplicada al dato de poblacion extraido de la
base de datos del Banco Mundial,

3 En el caso de los licores, aunque se trata de cantidades
mads bajas en términos absolutos, las diferencias relativas
también son sorprendentemente grandes. Es poco probable
que, por mds creatividad econométrica que se despliegue,
se encuentre una justificacion al hecho de que Antillas
Holandesas, con una poblaciéon de 198,000 habitantes,
importe para consumo doméstico licores desde los E.U. por
un monto que supera por un factor de mas de 10 a 1 las
compras de Venezuela, pais que cuenta con una poblacién
que bordea los 21.4 millones y que, ademas, es reconocido
como un importante consumidor mundial de licores.

Colombia, algunas cifras que se presentan a
continuacion indican que dichas reexportaciones
se harian, en gran parte, bajo la forma de contra-

bando.

2. Comercio con Panama

Desde hace muchos anos se especula que
Panamd, y mas especificamente la Zona Libre de
Colén, juegan un papel determinante en lo
concerniente al contrabando "abierto" que ingresa
a Colombia. El principal obstaculo que existe
para abordar el tema radica en que en las dife-
rentes fuentes consultadas no es enteramente
claro si la informacion reportada incluye o no la
Zona Libre. Por tal razén, las cifras que se pre-
sentan a continuacion se deben interpretar con
cautela.

En el Cuadro 9 se presenta informacion acerca
del comercio entre E.U. y Panamd y entre Panama
y Colombia. El primero tiene como fuente las ex-
portaciones registradas por los E.U., de acuerdo
con el Departamento de Comercio de dicho pais.
Las segundas son las importaciones registradas
por parte de Colombia, segin el Dane. De acuer-
do con las cifras del Dane, las importaciones
totales provenientes de Panama se ubican en la
actualidad en cerca de $260 millones. Noétese
que en lo que respecta a los productos seleccio-
nados, Colombia no registra importaciones
significativas de cigarrillos o licores, y, de hecho,
el Gnico rubro de alguna importancia es el ren-
glén 852xxx (contestadores de teléfono, equipos
de video, de grabacién magnética, de radiodi-
fusion y televisores). Ahora bien, puesto que es
razonable presumir que Panama no es un impor-
tante productor de los productos catalogados
bajo el renglén 852xxx, habria que concluir que
la informacién del Cuadro 9 hace referencia a
las importaciones registradas por parte de Colom-
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Cuadro 8. EXPORTACIONES DE LOS ESTADOS UNIDOS

1991 1992 1993 1994 1995 Promedio
A Antillas Holandesas
Nominales (US$millones)
Cigarrillos 34.4 35.7 54.0 10.8 9.2 28.8
Licores 8.8 9.1 8.6 11.2 9.3 9.4
Aparatos eléctricos y electron. 19.6 18.7 22.9 23.9 28.8 22.8
Como porcentaje del PIB?
Cigarrillos 6.0 6.1 9.2 1.8 1.5 4.9
Licores 1.5 1.6 1.5 1.9 1.6 1.6
Aparatos eléctricos y electrénicos 3.4 3.2 3.9 4.0 4.8 3.9
A Aruba
Nominales (US$millones)
Cigarrillos 5.0 32.2 23.4 52.1 43.7 31.3
Licores 1.8 2.4 2.5 2.0 2.8 2.3
Aparatos eléctricos y electrénicos 7.3 72 6.9 10.7 8.2 8.1
Como porcentaje del PIB?
Cigarrillos 2.5 15.8 11.4 25.0 20.8 15.1
Licores 0.9 1.2 1.2 0.9 1.3 1.7
Aparatos eléctricos y electrénicos 3.6 3.5 3.4 5.2 3.9 3.9

* Se conoce la poblacion. Se ha supuesto un PIB per cédpita de us$3000.
Fuente: U.S. Department of Commerce, Bureau of the Census y Banco Mundial.

Cuadro 9. PANAMA: COMERCIO CON ESTADOS UNIDOS Y COLOMBIA

(US$ millones, CIF)

Exportaciones de E.U. a Panama

Importaciones colombianas desde Panama

1991 1992 1994 1991 1992 1993 1994 1995
Cigarrillos 25.2 32.9 34.4 0.0 0.1 0.1 0.1
Licores 3.9 9.8 10.2 0.2 0.6 0.4 1.2
Apar. eléctr./electro. 64.9 79.1 122.0 12.0 26.0 27.8 33.6
841xxx 10.4 11.1 14.1 0.5 0.8 0.7 0.9
842xxx 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
845xxx 3:1 35 6.0 0.2 0.3 1.2 0.7
847xxx 123 15.1 21.3 1.4 2.0 3.8 4.9
850xxx 11.0 13.5 12.7 0.3 0.6 0.5 1.0
851xxx 6.4 6.2 6.2 2.3 2.1 1.9 3.4
852xxx 21.6 29.7 61.8 7.2 20.3 19.7 22,7

Total 73.5 1177 175.2 263.5 260

Fuente: U.S. Department of Commerce -Bureau of the Census- y Dane.
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bia, provenientes tanto de Panamd como de la
Zona Libre de Colon. En lo que sigue, esa es la
interpretacion que se hace de la informacion,
interpretacion que tiene fundamentales conse-
cuencias en el anélisis del tema que nos ocupa.

El Cuadro 10 contiene informacién proveniente
directamente de autoridades panamenas*. Las
mismas sugieren que en el pasado reciente las
re-exportaciones hacia Colombia desde la Zona
Libre de Colén habrian ascendido a cerca de
$1,500 millones anuales. Se destaca la impor-
tancia de rubros como los aparatos eléctricos y
electrénicos para el hogar, las joyas, las confec-
ciones y el calzado. Aunque por problemas de
clasificacién las cifras del Cuadro 10 no son
estrictamente comparables con las de los Cua-
dros 5y 6, resulta claro que en algunos rubros la
Zona Libre de Colén es un importante abaste-
cedor del mercado colombiano. Asi por ejemplo,
para 1995 la suma de carteras, tejidos sintéticos,
confecciones y calzado y zapatillas asciende a
$338.3 millones (Cuadro 10), cifra nada des-
preciable si se compara con importaciones tota-
les legales de $530.8 millones (Cuadro 5). Com-
paraciones similares se pueden hacer para otros
productos. Noétese que entre 1992 y 1994 se
habria presentado un aumento cercano al 100%
en las re-exportaciones totales hacia Colombia,
valor que se habria mantenido estable de alli en
adelante.

De ser confiable la informacién del Cuadro 10, y
dado que se conocen las importaciones legitimas
provenientes de Panama (Cuadro 9, las cuales,

4 Agradecemos a Eduardo Lora el suministro de esta valiosa
informacién. Puesto que la base de datos original no viene
clasificada de la misma manera que aquella que tiene como
fuente el Dane, la estructura de agrupacién del Cuadro 10
es nuestra entera responsabilidad.

de acuerdo con nuestra interpretacion, ya inclu-
yen las importaciones legitimas provenientes de
la Zona Libre de Colén), habria que concluir que
el contrabando "abierto" que llega a Colombia a
través de la Zona Libre panamena seria del orden
de los $1,300 millones anuales, cifra que si bien
no es nada despreciable, es inferior a la que in-
formalmente mencionan algunos empresarios
colombianos.

3. Importaciones de cigarrillos

El contrabando de cigarrillos ha sido mencio-
nado, en ocasiones, como fundamental en el
proceso de "lavado" de dinero del narcotrafico.
En el caso particular de los cigarrillos, son de
publico conocimiento dos hechos. De una parte,
tal y como se desprende del Cuadro 11, en Co-
lombia la importacién licita de cigarrillos es bas-
tante reducida®*. De otra parte, es bien sabido
que en medio de total impunidad y con evidente
tolerancia de parte de la sociedad, una marca
especifica, elaborada en los E.U., satisface parte
de la demanda doméstica, particularmente de
los estratos econémicos mas elevados de las
principales ciudades.

Cabria la posibilidad de que el consumo interno
de la famosa marca norteamericana fuese abaste-
cido con importaciones legales (v.gr. re-exporta-
ciones) provenientes de Panama o de algtn otro
pais de la regién. Esta posibilidad se descarta en
virtud a la informacién del Cuadro 11, donde se
observa que durante 1991-94 las importaciones
de cigarrillos provenientes de los E.U. explican
el 86.1% de las importaciones totales (legales)
de cigarrillos. Nétese que mientras Colombia

4 De acuerdo con las cifras oficiales, en promedio para
1991-94 Colombia habria importado de los E.U. -su principal
proveedor- cigarrillos por un valor de $2.4 millones anuales.
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Cuadro 10. ZONA LIBRE DE COLON: RE-EXPORTACIONES A COLOMBIA

(US$ millones)

1992p 1993p  1994p  1995e 1996a

Total 743.6 1,222.3 1,545.8 1,540.6 957.4
Bebidas (cerveza, champana, whisky) 3.8 7.7 9.3 9.2 12.9
Cigarrillos 19.9 24.0 27.9 27.8 272
Medicamentos (antib., comp org., med. oral., e inyec) 18.9 21.0 24.8 24.7 13.0
Perfumes (lociones, cosmeticos) 34.5 49.8 56.0 55.8 38.2
Carteras (maletines, mochilas, bolsos) 3.0 14.4 19.6 19.5 11.5
Tejidos Sintético Artificial 67.7 81.3 96.1 95.8 42.4
Confecciones 37.1 133.8 161.1 160.6 82.3
Calzado y zapatillas 31.5 59.3 82.6 82.4 60.4
Joyas (oro y fantasia) 141.0 167.2 161.0 160.4 99.7
Autos y partes 28.3 40.3 25.3 25.2 6.0
Vajillas (plast., vidrio, cristal, adornos plas./porcel.) 10.0 16.8 25.2 25.1 18.9
Bicicletas y partes 2.5 11.7 15.5 15.4 3.0
Instrumentos Médicos 0.7 0.7 1.0 1.0 0.5
Relojes y partes (pulso, mesa, pared) 54.9 57.0 64.5 64.3 34.2
Juguetes (Nep., munecas, adap., a TV) 13.3 275 35.9 35.8 15.5
Calculadoras, computadores y partes 10.8 14.1 17.3 17.2 2.9
Teléfonos, faxes y similares 19.1 32.1 45.1 45.0 18.7
Electrén., hogar (ver nota) 156.2 259.2 385.3 384.0 206.6
Maquinas escrib/fotocop. (partes, manua. y meca.) 11.0 15.7 18.7 18.6 10.3
Varios 18.3 34.2 49.0 48.8 35.7
Paraguas 1.1 3.5 5.4 5.4 3:9
Aires acondicionados 0.7 2.9 5.0 5.0 4.2
Mdquinas de coser domésticas 0.7 1.4 2.6 2.6 1.2
Rodamientos de todas clases 2.9 4.0 3.4 3.4 2.8
Generadores eléctricos 3.1 0.1 0.3 0.3 0.2
Baterias (pilas secas) 1.3 22 2.3 2.3 1.0
Lustradoras y aspiradoras 0.8 1.1 1.2 1.1 1.1
Batidoras, licuadoras y similares 0.7 2.4 3.1 31 3.4
Abanicos 0.8 73 9.7 9.6 6.5
Linternas de mano (pila) 1.9 2.0 4.3 4.3 2.5
Electrotérmicos de uso doméstico 1.9 4.1 7.5 7.5 5.9
Lamparas de tubo incandecente 1.5 1.4 2.6 2.6 0.8
Encendedores 0.9 1.7 1.7 1.2 2.1
Otros 61.3 154.8 224.8 2241 217.6

(p) preliminar. (e) estimada. (a) agosto

Electron. hogar: radio, TV, equipo sonido, cdmaras video/fotografia, lentes, grabadoras, érganos elec., cintas, BETA/VHS
Fuente: Contraloria General de la Republica. Departamento de Estadistica. Division de Planificacién y Finanzas.

registra pirricas importaciones legitimas de ciga-
rrillos, informacién de las autoridades paname-
nas sugiere que de la Zona Libre de Colén se
efectuarian reexportaciones anuales de ciga-
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rrillos hacia Colombia por un monto cercano a
los $30 millones. Esta cifra de entrada le pone
un piso al valor del contrabando de cigarrillos
hacia Colombia. De otra parte, la informacién



Cuadro 11. IMPORTACIONES COLOMBIANAS DE CIGARRILLOS

(US$, CIF)

Procedentes de: 1991 1992 1993 1994
Belgica 102
Brasil 284128 129970

Colombia 147557
Estados Unidos 1102421 1991720 2256401 4331729
Francia 58557 49273 74
Holanda 86
Panama 28498 128925 121037 141038
Reino Unido 30099

Suiza 97
Ucrania 76198

Venezuela 952 861 657 295362
Paises no identificados 35030 33240
Total 1131871 2494290 2668566 4949285

Fuente: Dane.

consignada en el Cuadro 8 sugiere que, con se-
guridad, las re-exportaciones de cigarrillos hacia
Colombia no se limitan al caso de la Zona Libre
de Panama.

La conjugacion de (a) grandes exportaciones de
cigarrillos de E.U. a paises del Caribe y (b) bajas
exportaciones licitas tanto de E.U. como de los
paises del Caribe hacia Colombia, implica que
el contrabando hacia Colombia debe ser grande
si la suma de las importaciones registradas y la
produccién nacional resultan significativamente
inferiores al consumo total de cigarrillos en Co-
lombia. Aunque este ultimo no es directamente
observable, es factible estimarlo. En la versidon
no publicada del informe que sirvié de base para
la elaboracién del documento de Steiner y Fer-
nandez (1994)* se analiz6 en algin detalle el

4 Y que bajo el mismo nombre se encuentra disponible en
la Biblioteca de Fedesarrollo.

mercado doméstico de cigarrillos, utilizando
como base un estudio de la Compania Colom-
biana de Tabacos (Coltabaco, 1993). De acuerdo
con el mismo, mientras que en 1984 la industria
nacional abastecia el 85% del mercado domés-
tico, en 1993 dicho porcentaje se habria reducido
a 30%. La informacién sobre consumo en dicho
estudio, proveniente de investigaciones de mer-
cado, indica que en 1993 el consumo total habria
alcanzado 28,000 millones de cigarrillos, unos
1,510 por habitante mayor de 15 anos*’.

47 En Steiner y Fernandez (version no publicada) se analizo
informacién de la Encuesta de Ingresos y Gastos del Dane y
del Departamento de Agricultura de los E.U. (USDA). De
acuerdo con la primera fuente, al tomar el gasto en cigarrillos
de los hogares de 9 grandes ciudades y dividirlo por el
precio promedio y por el nimero de personas mayores de
15 anos, se obtiene un consumo anual promedio de 900
cigarrillos. El USDA estim6 para Colombia un consumo
anual per cdpita mucho mayor: 1,891 cigarrillos. El estimativo
de Coltabaco (1993) representa por lo tanto un razonable
punto medio entre las dos fuentes alternativas.
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Con base en dicho estimativo, y teniendo en
cuenta la produccion doméstica y las importacio-
nes legales, se deduce un contrabando anual de
4 mil millones de cigarrillos en 1984-86, de 10.8
miles de millones en 1990 y de 19 mil millones
en 1993. Esta dltima cifra equivale a 950 millones
de cajetillas. El valor monetario del contrabando
depende, naturalmente, del precio al cual se
valoren estas cantidades. Fenalco las valoré al
precio de venta al putblico en Colombia, algo asi
como $1 por cajetilla, y estimé el contrabando
anual de cigarrillos en cerca de $1,000 millo-
nes*®. Un precio alternativo, y quizas mas realista,
proviene de suponer que al nivel minorista la
venta de cigarrillos de contrabando genera un
margen de utilidad sobre ventas del 50%, de
manera que el precio relevante para valorar las
importaciones de contrabando seria $0.50 por
cajetilla. Con dicho precio, y en virtud al estima-
tivo de volumen ya mencionado, se tendria que
anualmente ingresan a Colombia cigarrillos de
contrabando por unos $500 millones*.

IV. RESUMEN

En Steiner (1996) se mostré que en los ultimos
anos los narcotraficantes colombianos estarian
generando ingresos anuales (netos) de divisas
del orden de $1,500-2,500 millones. En este
trabajo se ha pretendido dar luces en torno al
probable destino de dichas divisas. Se ha mos-

4 Ver El Tiempo, mayo 20 de 1994.

*  Un procedimiento alternativo consiste en valorar las
cantidades al precio implicito de las (pocas) importaciones
legales o al precio de referencia certificado por el Incomex.
Desafortunadamente, ambas fuentes arrojan precios con
una inestabilidad dificil de justificar. Para 1993 el precio
implicito por cajetilla fue de $0.17 y el certificado por el
Incomex de $0.26. De ser relevante cualquiera de estos dos
precios, el valor del contrabando seria bastante inferior a
los $500 millones recién mencionados.
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trado que algunos de los usualmente menciena-
dos no parecen ser importantes. Ese es el caso
de los ingresos por turismo y la sub-facturacion
de importaciones, actividades que se pueden
explicar de manera relativamente satisfactoria
con determinantes econémicos que no tienen
mucho que ver con el problema del narcotrafico.
Utilizando una metodologia de amplia acepta-
cién internacional se ha mostrado que la sub-
facturaciéon de importaciones licitas fue un pro-
blema muy significativo en 1991 y 1992, y ha
dejado de serlo desde 1993. La evidencia econo-
métrica sugiere que la sub-facturacion de impor-
taciones estd asociada con el diferencial de tasas
de interés entre Colombia y el exterior, de manera
tal que la evolucién de largo plazo que ha tenido
la sub-facturacion parece razonable en virtud a
la forma en que se ha movido dicho diferencial
como resultado de alteraciones en la politica
monetaria.

También se ha mostrado que otros dos meca-
nismos -las transferencias privadas y el contra-
bando abierto- si parecen operar como vehiculo
para ingresar a Colombia dineros de dudosa
procedencia. En particular, al mercado cambiario
se habrian reintegrado bajo la forma de ingresos
por transferencias recursos que casi con absoluta
seguridad no corresponden a ingresos laborales
de colombianos residenciados en el exterior. En
el periodo reciente, a través de dicho mecanismo
habrian ingresado al pafis divisas por el equiva-
lente a cerca de una tercera parte de los ingresos
netos del narcotréfico. ’

Se ha sefnalado ademds que el contrabando
"abierto" de algunos productos (textiles y confec-
ciones, cueros, aparatos eléctricos y electronicos
y cigarrillos) es un fenémeno importante y que
las importaciones ilicitas por todo concepto
provenientes de la Zona Libre de Colén podrian



superar los $1,000 millones anuales. De otra
parte, los célculos reportados sugieren que, en
adicién a las importaciones ilicitas provenientes
de la Zona de Colén, quizas se presente contra-
bando de cigarrillos por $450 millones anuales.
Si bien todas estas cifras son significativas, son
inferiores a algunas que han hecho "carrera" en
Colombia en el pasado reciente. En particular,
no parece haber fundamento para afirmar que el
contrabando represente la mitad de las importa-
ciones legales, o que el contrabando de cigarrillos
alcance $1,000 millones, o que las impor-
taciones ilicitas provenientes de la Zona de Colén
se acerquen a los $6,000 millones anuales.

50 Lo cual, por supuesto, no necesariamente implica que
las fortunas amazadas por los narcotraficantes a finales de
los 70 y principios de los 80 necesariamente hayan corrido
igual suerte.

Dicho lo anterior, y reconociendo que subsiste
incertidumbre respecto a la informacion utilizada,
en este trabajo se da soporte a la siguiente con-
clusién: en el pasado reciente el valor anual del
contrabando podria rondar los $1,500 millo-
nes, al mismo tiempo que al mercado cambiario
se habrian ingresado anualmente dineros de
dudosa procedencia -mintiendo sobre el origen
de los mismos- por $1,200 millones en 1990-92
y $800 millones a partir de 1993. Habria que
concluir entonces que, por lo menos en lo que
hace al ultimo lustro, la mayor parte del flujo
neto de divisas generado por los exportadores de
DI habria sido repatriado a Colombia®.
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Anexo
BALANZA CAMBIARIA

La balanza de pagos es un sistema contable de
uso universal, fundamentado en una metodologia
diseminada por el FMI. En ella se clasifican las
operaciones comerciales y financieras entre
residentes y no residentes, independientemente
de que las mismas involucren o no movimientos
de divisas. Asi, incluso una operaciéon comercial
basada en el trueque conlleva a que en la balanza
de pagos aparezcan simultineamente una
exportacion y una importacion.

Dada la larga tradicién de controles cambiarios
y manejo centralizado del sistema cambiario en
el BR -situacién que tan solo cambié a partir de
1991-, en Colombia ha sido usual producir,
ademds de la balanza de pagos, lo que se conoce
como balanza cambiaria. Alli se incluyen todas
las operaciones comerciales y financieras del
pais que si conllevan un movimiento de divisas.
En un sistema cambiario totalmente centralizado,
la balanza cambiaria es, por asi decirlo, el "ex-
tracto bancario" del banco central. Alli se con-
signan los ingresos y egresos de divisas, clasifi-
cados utilizando esencialmente los mismos
rubros o rétulos de la balanza de pagos.

Mientras que la balanza de pagos se estima, la
cambiaria es estrictamente contable, a partir de
la informacion provista por la persona que efectta
el reintegro de divisas. Si la calidad de dicha
informacién era escasa cuando el sistema estaba
centralizado en el BR, es razonable presumir
que a partir de 1991 su confiabilidad se hizo
incluso menor. En tanto que en algunos casos
-por ejemplo el de las transferencias- la infor-
macién de la balanza cambiaria es insumo para
la estimacién de la de pagos, en otros casos las
dos formas de contabilizacién contienen infor-
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macién proveniente de metodologias marca-
damente diferente. Ese es el caso de los ingresos
por turismo, que en la cambiaria provienen de la
informacién suministrada por quien reintegra las
divisas, mientras que en la de pagos el estimativo
se hace teniendo en cuenta informacion sobre el
ndmero de turistas que han ingresado al pais y
encuestas sobre el gasto tipico de un turista.

En diversos paises la balanza de pagos se produce
trimestralmente; en Colombia solamente se ela-
bora una vez por ano. Esesa larazén por la cual
la balanza cambiaria -que se publica mensual-
mente- ha sido la fuente de informacién privile-
giada por diversos analistas e investigadores. Es
importante tener en cuenta que la alta frecuencia
de la balanza cambiaria estd en contraposicion
con la baja confiabilidad de la misma, confiabi-
lidad que con seguridad disminuyé con la
decentralizacién cambiaria a partir de 1991.

Esta disquisicién metodolégica se justifica en el
hecho de que, en ocasiones, las diferencias que
se presentan entre algunos rubros de la balanza
de pagos y de la balanza cambiaria ocasionan
errores en la interpretacion tanto de las cifras
como de los efectos de algunas medidas econé-
micas. El Gréafico A1 sefala que para el total de
ingresos por servicios no factoriales se ha pre-
sentado gran similitud entre las dos clasifica-
ciones durante las dos ultimas décadas. Esta
similitud no ha sido obstaculo para que al interior
de los ingresos totales se presenten marcadas
diferencias. En el Grafico A2 se consigna la
informacién de ingresos por concepto de turismo.
Noétese como la informacién de balanza de pagos
sugiere una trayectoria mucho mas estable para
dicho rubro de lo que indica la informacién de



Grafico A-1. INGRESOS POR SERVICIOS NO FAC-
TORIALES (US$ millones)
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labalanza cambiaria. En particular, el espectacu-
lar aumento de los ingresos por turismo en la
balanza cambiaria a principios de los 90 contrasta
con un aumento continuo -y mas suave- desde
1984 de acuerdo a la balanza de pagos. Asimis-
mo, el marcado declive de los ingresos a partir
de 1993 que senala la balanza cambiaria no se
vio reflejado de manera alguna en la de p;agos.

Este "curioso" comportamiento de los ingresos por
turismo en la balanza cambiaria dio pie para que
algunos analistas argumentaran que el sector
turismo se habia convertido en una "lavanderia" de
dinero. Que esa apreciacion sea correcta o errada
no puede deducirse de informaciéon cambiaria
capturada en un sistema cambiario decentralizado,
maxime en presencia de mecanismos tributarios
que si bien no afectan la actividad turistica,
evidentemente generan incentivos para que quienes
reintegran divisas al sistema cambiario oculten el
verdadero origen de las mismas.

En particular, y como se menciona en el texto, a
principios de los afios 90 se reintrodujo el meca-

Grafico A-2. INGRESOS POR TURISMO
(US$ millones)
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nismo de los certificados de cambio con descuen-
to para los reintegros por algunos servicios,
mecanismo que después, y hasta 1994, se hizo

extensivo a todos los reintegros. Temporalmente,
los reintegros por "turismo" recibieron un tipo de
cambio preferencial en comparacién con otros
reintegros por servicios. No es de sorprender
que dicha situacién determinara que en la balan-
za cambiaria, que es "contable" y no estimada,
disminuyeran los reintegros por "otros servicios"
y aumentaran los reintegros por "turismo."
Cuando el certificado de cambio con descuento
fue extendido a los reintegros por "turismo", el
incentivo a disfrazar como "turismo" los "otros
servicios" desaparecié y los reintegros por “turis-
mo” disminuyeron abruptamente, tal y como se
puede observar en el Gréafico A2°'.

sTAdicionalmente, la retencion a que estan sujetas las
compras de divisas en efectivo, procedimiento que se des-
cribié en el cuerpo del trabajo, no afecta los ingresos por
turismo de aquellas personas que, efectivamente, logren
acreditar su condicién de turista.
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