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Inversiones forzosas en Colombia: Bienvenidos a los
Anos1960

MAS COLUMNAS DE ESTE AUTOR R GUARDAR

A pesar de postularse como una Administracidn “amigable con el
mercado”, el gobierno de Dugue se ha caracterizado por adoptar
numerosas medidas anti-rmercado. Esto confirma el adagio de que los
Agregue 8 sustemas de interés u 5 . . - .
polos-opuestos” terminan coincidiendo (la derecha de Uribe-Dugue con la

© Aranceles + intervencion Estatal Petrista-Bolivariana).

& Emnpresas colombianas i En efecto, el partido de gobierno exhibe retérica antl-socialista, luego uno
esperaria acciones pro-competencia de mercado y sus beneficics para el
consumicor final. Sin embargo, veamos gjermplcs de acciones
gubernarnentales que operan en sentido contrario.

Sobre-Aranceles defendiendo textileras. Bajo Uribe | (2002-2006) y
mientras se negociaba el TLC con Estados Unidos se impulsaron atagues
al Banco de la Replblica para inducirlo a “fabricar devaluacion” que
Agregue s sustemas deinterss protegiera la industria nacional textilera. Cuando ya era inminente el
© Aranceles P chogue de trenes institucionales, los ministros de Hacienda (Carrasqguilla) y
de Comercio (Botero) lograron atajar a Uribe. Dicha “fabricacion-
© Empresas colombianas + devaluacionista” resultaba inoficiosa frente al exitoso esguerma de

“Inflacion Objetive” y de flotacion camblaria gue venia implementando el

D TLC +
Emisor desde 1999-2000.
D Afp +
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En 2021, Dugue repite episodio protectivo-nacionalista adoptando sobre-
aranceles textileros. Los encuentros del Teatro Colon poco cambiaron el
“costo-Colombia” y la Mision de Modernizacidn simplemente se quedo
repitiendo diagndsticos, en vez de generar grupos de trabajo serios para la
accion empresarial. Cuan Utll hubiera sido “menos Harvard” explicando
micos {producciones-sectoriales) gue nunca llegan a bejucos apropiados
de internacionalizacion y mas grupos de trabajo empresariales que
pudieran aprender de las exitosas experiencias exportadoras desde
México, Chile y Peril.

A nivel local, se ha desperdiciado el papel bisagra {entre los gobiernos y los
empresarios) que se le quiso asignar al Consegjo Privado de
Competitividad, entidad que ha visto desfilar la pasividad gubernamental
durante las dos Ultimas decadas.

Sobretasas Imporrenta sectoriales. Otra muestra anti-empresarial de la
Adrninistracion Duque ha sido la adopcidn de sobretasas de imporrenta,
afectando especialmente al sector financiero. Le Corte Constitucional
ejercit sorpresiva complicidad intelectual al validar dichas sobretasas
sectoriales al asumir papel de “igualador” en tasas efectivas de tributacion:
una década atras habia declarado gue empresas que pagaran sobretasa
del 10% congelaria su tasa de imporrenta a futuro, pero ahora ella
considera gue se les puede sobre-gravar para igualar histéricamente su
tasa efectiva a nivel sectorial.

Ahora se extiende dicha arbitrariedad tributaria al tamafio de las
empresas. Inicialmente se decia que el “régimen simple” permitiria invitar
a Mipyres a la formalidad. Ahora se extiende el argurnento & favor de las
empresas peguefias y medianas, drenando de forma significativa el
recaudo tributario. /Y donde quedara entonces el incentivo de mercado a
las firmas medianas para convertirse en grandes y asi poder aprovechar
economias de escala-alcance, si ahora se les armenaza con mayores tasas
de tributacién efectiva segiin su tamafo?

ks bien sabido gue parte del no aprovechamiento de nuestros TLCs
proviene de la ausencla de esas economias de escala. Pues, bueno, con
este mayor gravamen a las firmas medianas y grandes se minara el
caminoc que algunas de ellas estaban recorriendo para poder llegar a
competir internacionalmente. ;Mejor todos pequefios, con bajo recaudo y
sin capacidad exportadora?

Inversiones Forzosas. Durante la Junta Monetaria (1963-1991) era comuin el
Estado “dirigista” que adoptaba inversiones forzosas a cargo del sector
financiero con el propdsito [ilusorio) de promover *industrias nacientes™
por cada peso prestado a tal sector de libre destinacién, se requeria invertir
tantos otros en sectores algodoneros, cereales etc... Bl Banrep de la época
era un convidado de pledra y los Asesores de le Monetaria trataban de
poner algo de orden en un cumulo de inversiones forzosas que llegaron &
representar sobrecostos del 20% (H. J. Gémez, 1990 “Antecedentes y
Evolucion..” Banrep).

Pero ninguno de es0s esquernas resulto eficaz para desarrollar sectores
agroindustriales competitivos. Y, por el contrario, el propio sector financiero
termind operando bajo un sisterna de “economia-reprimida’, donde las
tasas de interés reales negativas espantaban la competencia v la inversion
extranjera directa {ver grafico adjunto).

La administracion Cugue decidié revivir las inversiones forzosas del encaje
bancario al cbligarlo a invertir en TES cerca de 1% del PIB, envez de
liberarlo para libre asignacion bajo le pandemia de primer semestre del
2020. Ello hubiera ayudadoe a evitar mayor postracion del crédito privado;
pero el gobierno pensd que ellcs eran mejores asignadores de esos
recursos.

Ahora se trata de implantar un esquerna similar al de los afios 1960 con la
Ley que pretende obligar a las AFPs a invertir-forzesamente un 3% de sus
portafolios en Fondos de Capital Privado de Indole local. Traténdose de los
recursos ahorrados por los pensionados y mostrando le experiencia de que



la relacién Beta ( = Retorno / Riesgo) ha resultade rmuy inferior a la de esos
mercados a nivel internacional, no debemos sorprendernos de que pronto
veamos repetidas demandas de inconstitucionalidad en dicha Ley.
Blenvenidos al pasado de 1960.
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