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Un excelente laboratorio para un mal estudiante

Introduccion

El presente trabajo est basado en las cifras del
sector externo (balanza de pagos) y ciertas del
sector interno desde 1970 hasta la fecha, donde
se han extraido indicadores y tendencias, con el
fin de deducir las innumerables ensefianzas. Dos
ciclos se pueden identificar : en ambos, una fuerte
bonanza (de diferente origen) seguida por una
caida en las tasas de ahorro y produccién (PIB)
con su correspondiente aumento en el desempleo
{mads fuerte el actual).

iQué fragil es la memoria de los colombianos!
Nuestra primera responsabilidad como estudian-
tes, profesores, gerentes y residentes en Colom-
bia, es plasmar los conocimientos tedricos en la
realidad. En la calidad de sus profesionales y
trabajadores se apoya la economia para impulsar
su desarrollo. “El factor mds importante para
generar riqueza hoy en dia estd en la capacidad

de los paises de competir en la economia del cono-
cimiento, no en la economia de las manufacturas
... La clave en el futuro no seré la mano de obra
barata sino, la mano de obra inteligente” (juan
Enriquez, Harvard University).

Proyectar empresas con espejo retrovisor de corto
plazo (“Backward expectations”) llevd a la
quiebra a muchas personas naturales y juridicas.
Es parte de la razon por la cual estamos viviendo
ia recesion mas fuerte de esta centuria. {Tengan
presente que no estamos citando hechos del siglo
pasado ! Es sorprendente la facilidad con que
olvidamos el ayer. Mencionaremos ciertos ejem-
plos.

Cerremos los ojos y recordemos estos treinta afios.
iSolo tres décadas! Son dos ciclos econdmicos que,
en ciertos aspectos, se calcaron como fotocopias.
En ambas, iniciamos el camino fantaseando con
los ojos abiertos por mas de un lustro en el parque
de diversiones del consumismo. Y querfamos
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seguir sofiando. Cuando los agentes econémicos
se despertaron se dieron cuenta que estaban
viviendo una terrible pesadilla.

Analicemos dénde se encuentran los verdaderos
origenes de esta situacion para evitar que aquellos
que siempre se han beneficiado conserven sus
mezquinos dividendos de grupo. Algo debemos
hacer para conformar una nacién llamada Colom-
bia y romper, democratica y civilizadamente, los
“sindicatos de €lite” que la conforman.

Lo anterior tiene muchas implicaciones. La mas
clara, dejar a un lado “El Efecto Pilatos” y no
seguir insistiendo que el origen de todos nuestros
males: “La culpa es del Banco de la Republica”
(Portafolio, Martes 9 de Marzo de 1.999).

Observando el panorama con ese horizonte de
tiempo y, con el fin de responder esta y muchas
otras inquietudes, que permanentemente se hace
el ciudadano del comiin (analfabetos y analfa-
betos funcionales por igual}, hagamos un recuen-
to de los débiles cimientos (“Efectos Pies de
Barro”) en que histéricamente se han fundamen-
tado los empresarios. En la mitad de ambos ciclos,
la coyuntura mundial fue adversa. Nos trasno-
cho. En este contexto, no es prudente individua-
lizar o satanizar a un exclusivo culpable

Lo maés interesante de toda crisis, y esta no va a

ser la excepcidn, es que forzosamente afloran los
problemas estructurales que en el pasado no que-
rfamos ver y que, como se expondré paulatina-
mentie, todos contribuimos. Buscando culpables
no alcanzamos la solucién. Debemos hacer un es-
fuerzo mental para alejarnos de posturas intelec-
tuales y académicas maniqueistas. Coadyuvaron
las necesitadas (v mal ejecutadas) miiltiples
reformas de principios de los 90°s.
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1. El sector real

1.1 Los individuos

En los dos ciclos entramos al parque de diver-
siones con los boisillos llenos. En 1a segunda, la
Ley 50 fue una de las boletas de entrada al “Mun-
do Aventura” del derroche. Asumimos que la
“Teoria del Consumo” era “Permanente”. Expo-
nenciade por una baja cultura de ahorro.

1.2 Laempresas

Existe una constelacién de debilidades de un
remoto génesis, que se enquistaron desde los
setenta. Basta mencionar unes suefios.

s Inventarios
En el manejo de inventarios, cabalgaron airo-
sos en el otrora potro de la inflacién produ-
ciendo utilidades contables que ocultaron la
real situacién de la empresa.

* Estados Financieros

Asi las cosas, los balances y estados de resui-
tados maquillaron la euforia. Por ende, distri-
buyeron utilidades ficticias desangréndolas
paulatinamente, llevando esa necesidad con
gula crediticia. Gordos anémicos que no sobre-
vivieron el ejercicio de la competencia que
demanda la apertura.

¢ Inversiones
Se montaron en el carrusel que les permitia girar
y extender en el tiempo el plazo de las finan-
ciaciones. En el letargo de la euforia colectiva
nunca se sintieron verdaderamente forzados en
realizar aportes frescos. Causa y efecto.

* Mercado de capitales
As{ es, Causa y efecto. En Colombia tenemos
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un mercado de capitales sin “nacederos” de
fuentes por el lado de la oferta. Incipiente en
la demanda.

* Tesorerla

El activo mas preciado de una empresa, la
liguidez, como enlos 80’s, fue precariamente
“monitoreado”. Una excepcidén a la regia. Flu-
jos de caja no calzados. Al riesgo de la tasa de
interés se le sumé la tasa de cambio que per-
mitio la nueva reglamentacion cambiaria. Se
sentaron cémodamente en la “montafia rusa”
de la devaluacidn sin tener, o colocarse, el
cinturén de seguridad que brinda la cobertura
(natural y artificial, respectivamente).

“Las empresas se engolosinaron con el presente
pero se les olvidé el future. Se planed con el deseo
y se desecharon las sefiales” (Germén Holguin
de Holguines). Jugaron en el "Mundo Aventura”
financiero. Cuando el sector real se despertd, des-
velado, en su delirio, balancea el péndulo acusa-
dor entre el proceso de globalizacion y la banca,
esta tltima, en términos peyorativos. Y quieren
seguir adormecidos.

;Cudl fue el papel de las auditorias y revisorfas
fiscales?

Y, ;qué pasé con ios centros de ensenianza e
investigacion?

2 . El sector financiero
institucionalizado

Fue un actor activo en la “ciudad de hierro”,
con su “Reforma” como brazalete,

Desde hace varios afios los déficits gemelos (y
otras cifras) han estado enviando sefiales al
mercado que el “boom” del consumo, ese suefio,

no podia ser eterno. Paralelamente, hubo oidos
sordos a los reiterados anuncios de la Junta Direc-
tiva del Banco de la Reptblica sobre los peligros
de la “prosperidad al debe” tanto en foros como
en sus revistas, indicando qué instrumento utili-
zaria en el futuro cercano. Un mondlogo.

» Istudio del crédito
Se prestd basado en la credibilidad del duefio
de la empresa (don Fulano) o accionista mayo-
ritario (doctor Sutano). Despusés, se preguntaba
por la garantia. El tercer paso era estudiar los
balances (dos o tres afos) v estados de resulta-
dos. Por altimo, cuando se hacia, se analizaba
el flujo de caja. ; A cuanto ascendieron las dacio-
nes en pago que el sistema financiero recibio
enlos 807s? {Para repetirse una década después!

* (recimiento del crédito
Como un alpinista, la tasa de crecimiento del
crédito sobrepaso la cima del Everest por lap-
sos prolongados. Lailusion los dejé asfixiados,
sin aire, sin suefio. En el camaval del crédito,
hubo “ofertas, promociones y descuentos”, Se
asevera que se “prestaba con la sola firma”.

* Las corporaciones de ahorro y vivienda

En el segundo ciclo, sin contar con su “parcela
de fondos”, concedieron créditos con el 20% de
cuota inicial. El paso final hacia el despenadero
financiero: “la superminima”. El chivo
expiatorio : el sistema UPAC. Otra obra de la
ingenieria financiera. “No hay dos palabras que
debieran causar tanta preocupacion como gerio
financiero. Es una forma de locura bien esta-
blecida” (John Kenneth Galbraith). Fn la “arena
hipotecaria”, se podia ver un excelente toro de
casta para un mal matador. En el coso, el pun-
tillazo final lo asesta la Corte Constitucional,
dejando ensuspenso la temporada. “Un indul-
to a medias”, tal vez, para “agradar las barras”
{ANIE No. 543). Los nuevos analfabetos fun-
clonales, como en las cortes, declararon: “La
reina UPAC ha muerto. Viva la geina UVR”,
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* Tasas de interés
Con el aumento del crédito y la caida de las
tasas de ahorro, Hegd la consecuencia. Los inte-
reses subieron. Siempre dentro de los limites
impuestos por la norma. Respetuosos de la
“Ley Juridica”, como buenos santanderistas.

* Solvencia y liquidez

Ayer como hoy, sendos “super” defendieron
la salud del sistema financiero, en especial la
tltima, basados en los buenos indicadores de
solvencia. Parece ser que los tinicos lectores
asiduos de los libros de riesgos fueron los
comejenes. El laboratorio vivencial de los 80"s
en Colombia (jpara qué cruzar la frontera?)
era tema esporadico en los tertuliaderos.
Olvidamos que en épocas de aguda y prolon-
gada iliquidez, la solvencia (por excelente que
sea la cifra) es un “cheque de gerencia” girado
por un banco en... liquidacién. Reviviendo el
ayer. Bienes inmuebles sin compradores. Por
més moderna que sea una maquinaria, si no
produce {flujo de caja), es solo chatarra.

» (Crédito al Estado

En el contexto mundial, en los 60’s imperaba
la teorfa de que las naciones, los gobiernos,
no debfan quebrar. Fra obvio que una empresa
podia cerrar, desaparecer pero, un Estado, ;¢6-
mo? jDogmas de fe de la casta sacerdotal eco-
némica imperante! Una década después, con
el “crash” del oro negro los mercados se inun-
daron de petrodélares. Profesando esa reli-
gidn, la banca internacional presté a manos
llenas a ciertos paises. 1982. El resto es historia.
Adicionalmente, no sabian a cuédnto ascendia
la deuda con los paises del tercer mundo.

En el dmbito doméstico, con la “Ley de Transfe-
rencias”, la banca estuvo presta a hacer algo simi-
lar. Un diario capitalino informaba que unos
municipios pignoraron sus rentas dos y tres veces.
A revivir la historia. ;Cuénto es el monto de la
deuda? “Todo nos Hega tarde, hasta la muerte”.
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Por estas y otras razones, el dedo inquisidor sefta-
Ia sin reserva, nuevamente, a la banca.

3. El Estado

3.1. El Ejecutivo y el Legislativo

Para empezar, en Colombia la politica fiscal no
es responsabilidad exclusiva del Ejecutivo. Enla
feria de las vanidades, se obsequid su brazalete
de reformas.

Miremos los Gobiernos del reciente pasado. “La
bonanza es de los cafeteros” y “la honestidad
reducida a sus justas proporciones”. Comun
denominador, el disparo del gasto ptiblico, en
especial, el segundo. Entre otras consecuencias,
revaluacién y caida en las tasas de ahorro en la
economia. En el siguiente Gobierno, la politica
fiscal no tuvo el campo de accién que la economia
exigia pues se empled prociclicamente. Una
alternativa, poner a funcionar a toda méiquina la
impresora del Emisor.

Afios después, un “Rudo” en “Home” para
gastar. Del sucesor, ni hablar. Similares tablas,
diferentes actores, mismo edificio en “obra ne-
gra”: Colombia.

Sin embargo, no debemos “satanizar” el déficit
fiscal. Como en las obras teatrales de justicia, el
jurado de conciencia lo encontrd como “el primer
culpable” de las altas tasas de interés, revalua-
cién, desempleo v, en la tltima subida del telén,
causante de la peor recesion del Siglo XX.

s Otros super
En aguel momento, el otrora super {en mi-
niisculas), apegado a una férrea interpretacion
exégeta sostuvo que solamente “podia vigilar
las entidades que taxativamente le asignaba
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laley”. Resultado, Banco Nacional, Banco del
Fstado, Grancolombiana..més del 50% de los
activos de la banca en manos del Estado.

Una reciente izaba nuevamente ese estandarte
cuando le mencionaban la bomba de tiempo
en que se estaban convirtiendo las cooperati-
vas financieras. Banco del Estado, Bancafé,
Banco Uconal, Interbanco, Banco Cooperati-
vo... Granahorrar ... Corporacion Financiera
del Pacifico, Corfidesarrolle... ; Alguna dife-
rencia sustancial?

fntonces, ;dénde estaban los superintenden-
tes bancarios?

* (Contraloria Nacional
Sin comentarios.

3.2 El cuarto poder: el Emisor

No nos detendremos a exponer las conclusiones
de muchos estudios que demuestran las enormes
ventajas que tiene para una economia en el
mediano y largo plazo, poseer un banco central
independiente. “La moneda no es un recurso fis-
cal que los gobiernos puedan utilizar para
financiar el gasto piiblico. La moneda es un bien
que pertenecce a toda la sociedad”.

Puntualicemos diciendo tinicamente que alguien
ternia la obligacién de despertarnos. Ese es el
“Pecado Original” del Emisor que recibié con el
“nacimiento” de la Constitucion vigente. Todo
parece demostrar que los responsables de nues-
tras desdichas siempre han sido los demas.

En el papel de semidioses, aquellos intereses
buscaron en el parafso de los suefios terrenales
un “segundo demonic” en cabeza de la Junta
Directiva del Banco de la Republica por haber
ejercido su “pecado” en nuestro “original” deseo
de consumir, atin por encima de las posibilidades.

Por abrirnos los ojos.

3.3 Il quinto poder: ;las Cortes?

A diferencia del pasado, un nuevo actor subié a
la farima. En un pafs santanderista, no hay razén
para que siempre la “ley interprete la realidad”.
Porgue en el sistema de financiacién hipotecario,
“las leyes juridicas” se impusieron sobre “las
leyes econdmicas”. Algo similar sucederfa si, a
manera de ejemplo, un padre estuviese disfru-
tando de un paseo en una plantacién con su hija
de brazos cuando, de repente, una manzana cae
en la cabeza de la infanta, lesionando uno de sus
ojos. Enfurecido, contrata un abogado quien
legalmente documentado, demanda ante las
cortes este doloroso hecho vy, en sentencia con-
denatoria, comprueba que la “[ey” nunca habia
sido aprobada por el legisiativo en ese hipotético
reino y, por lo tanto, declaran inconstitucional la
“Ley de la Gravedad”.

Conclusiones

1970-2000: 30 Aitos de un buen laboratorio
practicado por un mal estudiante

Todos nos equivocamos. Todos somos responsa-
bles. Por ende, la solucidn estd en manos de cada
uno de nosotros. En buen romance, todos somos
socios de esta empresa llamada Colombia.

Las profundas recesiones se gestan en las grandes
bonanzas.

Para cerrar. frmaginémonos un gobierno populista
con una jfunta Monetaria de bolsilio . ..

“Emitir 0 no emitir, ;ahi estd la solucion?”
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