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Resumen: Este documento evalda la sostenibilidad de la cuen-
ta corriente del Valle del Cauca siguiendo el método bivarial pro-
puesto por Husted (1992). Para ello, se prob6é que las importacio-
nes y exportaciones anuales del departamento (como porcentaje
del PIB del Valle y en términos per capita) para el periodo com-
prendido entre 1960 y 2000, son series con orden de integracion
1, v se emplearon las pruebas de cointegracién de Engel y
Granger, de Johansen y no paramétrica de Breitung (2002) para
determinar la existencia de cointegracién entre éstas. Se conclu-
ye que al no estar cointegradas las series de las importaciones y
exportaciones del Valle del Cauca, y existir la posibilidad de que
el déficit externo regional crezca ilimitadamente como propor-
cién de la actividad econdémica, la cuenta corriente para el Valle
del Cauca no es sostenible.

Palabras clave: Cuenta Corriente, Sostenibilidad, Valle del
Cauca, Cointegracion

Abstract: This works evaluating the sustainability of the current
account of the balance of payment of the Cauca Valley department,
using Husted’s method (1992). The econometrics of the study
showed that series have grade 1 cointegration. It proves that se-
ries were not cointegrated and, therefore, there is a possibility
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that the gap between exports and imports will continue to grow
in the future, making the current account of the balance of
payments unsustainable.

Key Words: Current account, sustainable, Cauca Valley, Cointe-
gration.

Clasificacion JEL: F320, R190, C500, C320

Introduccion

En el dltimo ano, dada la inminencia de un tratado de libre co-
mercio con los Estados Unidos, y ante la innegable globalizacion
de la economia, empresarios, analistas, hacedores de politica eco-
noémica y publico en general, han intensificado su atencion en te-
mas relacionados con el comercio exterior, y la regién vallecaucana
no es la excepcion. De hecho, el proceso de liberalizaciéon del co-
mercio internacional de la década de los 90 se ha reflejado en un
incremento del comercio exterior (exportaciones mas importacio-
nes) de 318% durante los Ultimos 15 afios. Si bien es discutible la
relacién causal entre exportaciones y crecimiento econémico para
el Valle del Cauca (ver Alonso y Patifio, 2005), se espera que el
posible aumento del comercio exterior durante los proximos anos
se refleje en un mayor bienestar para los vallecaucanos, en la
medida en que los flujos comerciales permitan la generacion del
ahorro necesario para realizar proyectos de inversiéon' en la re-
gion.

No obstante, la historia del ahorro ha sido otra. Segin aproxima-
ciones del calculo del ahorro departamental que incluye los com-
ponentes fiscal y del sector externo para el Valle del Cauca, el
resultado negativo del ahorro (o desahorro) alcanzé un monto to-
tal del orden de 647 mil millones de pesos en el ano 2000 (Esco-
bar, Aponte, Duque y Londofio, 2003), que representd cerca del
8% del PIB del Valle del Cauca. Asi mismo, como lo demuestran
Alonso y Patino (2005) existe evidencia para afirmar que las ex-

2 Para una discusién sobre el ahorro del Valle del Cauca se puede consultar Escobar,
Aponte, Duque y Herney (2003).
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portaciones del Valle del Cauca durante la Gltima mitad del siglo
pasado no fueron el motor del crecimiento del departamento, y
que, por el contrario, siguieron la inercia del crecimiento del PIB
departamental. Estos hechos, que no dejan de ser alarmantes,
hacen de gran interés examinar mas de cerca qué ha estado ocu-
rriendo en el sector externo del Valle a lo largo de estas ultimas
décadas, dado el gran impacto que el desahorro implicaria para
el bienestar presente y futuro de la regién.

Ahora bien, los desbalances de cuenta corriente no tienen el mis-
mo efecto ni iguales implicaciones cuando se estudia una regién o
un pais. La balanza comercial —o exportaciones netas— determina
la capacidad de compra externa y pago a intereses sobre pasivos
externos de una regién o un pais. Por otro lado, la cuenta corrien-
te corresponde a la suma de las exportaciones netas menos el ser-
vicio de deuda. Asi, la cuenta corriente recoge el balance neto de
las relaciones de una regién o pais con el resto del mundo. Un
déficit continuo en la balanza comercial y en la cuenta corriente,
implica acumulacion de deuda de los agentes econémicos al inte-
rior de un pais con el resto del mundo. La acumulacién de deuda
puede llegar a ser tan grande que se vuelve insostenible, dismi-
nuyendo la capacidad de pago externo, e implicando un ajuste
mas costoso en términos de bienestar para la sociedad.

Por otro lado, para una regiéon los déficit continuos tienen otras
implicaciones; es posible que la «acumulaciéon» de deuda de una
region pueda ser cubierta por otras regiones «superavitarias» del
mismo pais, de tal manera que esta situacién no necesariamente
es insostenible, ni potencialmente se desprenderan desequilibrios
para la nacién. Ahora bien, las implicaciones de continuos
desequilibrios regionales si tendrian repercusiones en la capaci-
dad de la region de generar ahorros externos que permitan finan-
ciar parcialmente su propio desarrollo o el de otras regiones.

De hecho, el ahorro de una regiéon proviene de dos fuentes: una
externa y otra interna. El ahorro externo procede basicamente
del superavit en cuenta corriente, mientras que el ahorro interno
depende del balance fiscal y del comportamiento de los hogares.
Una economia como la vallecaucana, con actuales desequilibrios
fiscales, resulta excesivamente vulnerable ante choques externos
o desequilibrios en cuenta corriente permanentes, en la medida
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en que la carencia de recursos financieros propios a la region pue-
den evitar la de inversién productiva con capital vallecaucano.

Este documento tiene como propoésito principal evaluar la soste-
nibilidad de la cuenta corriente del Valle del Cauca, por medio de
un modelo econométrico. El documento esta organizado de la si-
guiente manera: la primera seccién corresponde a esta breve in-
troduccién; en la segunda seccién se presenta el modelo tedrico
que sustenta este trabajo; en la tercera se describe brevemente la
metodologia empleada para hacer los calculos y se presentan los re-
sultados obtenidos; y en la dltima seccién, se hace una breve reflexion
general sobre las implicaciones econémicas de los resultados.

Antecedentes y marco teorico

Siguiendo a Husted (1992), a inicios de la década de los noventa
los analisis sobre sostenibilidad en cuenta corriente empezaron a
incorporar conceptos tanto econométricos (de no estacionaridad
y cointegracion) como de estudios de sostenibilidad fiscal [herra-
mientas como el analisis de la existencia de una relacion de largo
plazo entre los egresos e ingresos fiscales, dada su similitud teo-
rica y desarrollo mas temprano (Hakkio y Rush, 1991)].3

En términos generales, los estudios sobre sostenibilidad en cuen-
ta corriente buscan probar si el comportamiento externo cumple
la siguiente condicién de transversalidad:

E, I:h_{n 5I+iBiii] =0 (1)
donde Btf corresponde al stock de deuda externa emitida en el
periodo t. Intuitivamente, la expresién (1) implica que una situa-
cién de cuenta corriente es sostenible si los acreedores esperan
(en el periodo t) que “al final de los tiempos” se les pague. En
otras palabras, el pais no esta jugando a un esquema Ponzi, de tal
manera que el valor presente de la suma de los futuros déficit y
superavit se balancea, o por lo menos, alcanzaria a pagar toda la
deuda. Asi, si (1) se cumple, entonces es posible mantener la es-
tructura de la balanza comercial de un pais.

3 Para una discusién méas extensa de estos, ver Alonso (2002).

204



REVISTA DE ECONOM{A & ADMINISTRACION UNIVERSIDAD AUTONOMA DE OCCIDENTE

Esta literatura ha presentado igualmente dos enfoques: uno
univariado y otro bivariado, que si bien buscan probar la condi-
ci6on de transversalidad, se aproximan a ésta a través de técnicas
distintas: mientras que el primer enfoque examina las caracteris-
ticas de la serie de la deuda externa, el segundo analiza la rela-
ci6én de largo plazo entre las exportaciones y las importaciones
(Alonso, 2002).

En este estudio emplearemos la aproximacién bivariada propues-
ta originalmente por Husted (1992). La aproximacion de Husted
parte de notar que una economia enfrenta la siguiente restric-
cién presupuestal para cada periodo t:

C =Y+B' —I-(1+r)B/ 2)

donde C, corresponde al consumo privado y publico en el periodo
t,Y, es la producciéon en el periodo t, e/, es la inversiéon en el pe-
riodo .

Dado que esta restriccién se debe satisfacer en todos los perio-
dos, iterando (2) hacia delante tenemos que la restriccién presu-
puestal intertemporal estara dada por

Bzf = Zzu/ [Yr+/ -C, -1, ]+ }l_r)g ,LL,B/F 3)
i=1

i 1
donde 4 =11

=14 Ty,

denota el producto de los primeros ¢ facto-

res de descuento. Ademas, empleando una identidad macroecono-
mica tenemos que

Y-C -1 =X,-M,=TB, 4)
donde 7B corresponde al balance comercial.

Por lo tanto, la restriccién presupuestal intertemporal de una
economia puede ser expresada de la siguiente forma

B/ = 2 #[TB,, ]+ }1_{2 B! (5)
=1
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La ecuacion (5) implica que cuando el dltimo término se desvane-
ce, el valor actual de la deuda externa (privada y publica) tiene
que ser igual a la suma de los valores descontados de los futuros
balances comerciales. Si, por ejemplo, el stock actual de la deuda
es mas grande que el valor presente de los futuros balances co-
merciales, la deuda del pais (regién) se encontrara en una “bur-
buja”, en la medida en que el pais estara financiando su deuda
mediante la emision o adquisicién de mas deuda y, por consiguien-
te, la cuenta corriente no sera sostenible. En otras palabras, esta-
ria siguiendo un esquema Ponzi (Alonso, 2002).

Ahora bien, regresando a la condicién de transversabilidad, (1)
implica que:

5 =Y E[u75..]] ©®

Notese que si la condicion de tranversalidad no se cumple y el
stock de deuda B, es negativo (y el limite no es cero), el pais esta-
ria realizando decisiones que estan por debajo del 6ptimo
paretiano (podria estar mejor, prestando menos). Asi, resulta per-
tinente examinar si los datos son consistentes con la restriccion
de transversalidad (1). No obstante, la condicién (1) no es una ex-
presion evaluable empiricamente (Alonso, 2002).

Para derivar entonces un modelo empirico que se pueda compro-
bar, es necesario replantear la expresion (1) a partir de (5). Asu-
miendo que la tasa de interés mundial es estacionaria con media
7, () puede expresarse como:

= AX+i_AZ+,' . BZ—I
M, +rB/, =X,+ZO(;T)H’ ey (M)

donde Z =M, +(r, _”)Bi):l- Siguiendo a Hakkio y Rush (1991), (7)
puede resolverse hacia delante para obtener:

A, -AX, B/,
CA =X, —M,—rB/ = —4 1 _lim—
=X M Bl = 0 (1+r)y"  =+ry @

donde A es el operador de diferencias. El término del lado izquier-
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do de la ecuacién (8) representa la diferencia entre las exporta-
ciones, los gastos de importacién y los pagos a intereses sobres la
deuda externa neta, es decir, la cuenta corriente (C4,).

Siguiendo nuevamente a Hakkio y Rush (1991), se supone que
{X, }1:1,2,..1' v{Z, }z=1,2,..1' son dos procesos no estacionarios cada

uno con drift y orden de integraciéon 1 (I(1)). Es decir, ambas se-
ries poseen el siguiente proceso generado de los datos:

X, =4+ X, +¢g, 9)
Zi=0,+7Z  +¢&, (10)

Donde los errores &, son procesos estacionarios. En este caso, (8)
puede reescribirse como

S

o (1+ )

donde MM, =M, - B es decir, las importaciones menos el ser-

-1

(1+7) (&, —8)
1cl o= o — 0 i—
vicio de deuda, - (@-a,),y & ;‘; (1+7) b
Asumiendo que el limite en (11) es cero, entonces (11) puede trans-
formarse en la siguiente regresion:

X, =a+bMM, +¢,. (12)

Bajo la hipétesis nula de que la economia satisface su restriccién
presupuestaria intertemporal, se esperaria quep =1 y queé, fue-
ra estacionario. En otras palabras, X, y MM, deberan estar coin-
tegradas con un vector de cointegracion [1,-1].

No obstante, es de anotar, que como demostraron Hakkio y Rush
(1991) en el ambito de la sostenibilidad fiscal, p =1 no es una con-
dicién necesaria para probar que un pais cumple con su restric-
cion. Si B fuera positivo (es decir, si la deuda externa inicial fue-
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ra positiva), entonces p s6lo necesitaria ser menor o igual a 1 para
que la restriccién se mantenga. Sin embargo, valores dep meno-
res a uno cuando los flujos comerciales son medidos como porcen-
taje del PIB, serian inconsistentes con el cociente entre una deu-
da externa finita y el PIB, y por consiguiente, con la sostenibili-
dad del déficit externo.

Asi, como anota Husted (1992), la cointegracion entre las series X,
y MM, es una condicién necesaria para que la economia esté cum-
pliendo con su restriccién presupuestaria. Bajo la hipotesis nula
de sostenibilidad en cuenta corriente (o cuando la economia sa-
tisface su restriccidon presupuestaria intertemporal), se debe cum-
plir que X, y MM, sean I (1), y que estén cointegradas con un vector
de cointegracién [1,-1].*

Resultados

Evaluar la sostenibilidad de la cuenta corriente del Valle del Cauca
durante la segunda mitad del siglo pasado, implicara entonces
determinar si las importaciones (menos el servicio de deuda) y
las exportaciones del Valle del Cauca son procesos I(1), y probar,
posteriormente, la existencia de cointegraciéon entre éstas. Asi,
se examinara primero el orden de integracion de las series por
medio de las pruebas de estacionariedad de Dickey y Fuller (1979)
y (1981), en su versiéon aumentada, Phillips y Perron (1988),
Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (1992) (KPSS de aqui en
adelante), y la prueba no paramétrica de Breitung (2002).

Los datos que se emplean corresponden a las exportaciones e
importaciones del Valle del Cauca registradas por el DANE,® para
el periodo 1960 y 2000. Asi mismo, se emplea la serie de servicio
de deuda externa publica del Valle del Cauca reconstruida a par-
tir de los anuarios estadisticos del Valle del Cauca.® Para tener
en cuenta el crecimiento de la economia vallecaucana, estas se-

! Remitirse a Hakkio y Rush (1991) para una demostracién exhaustiva de estas condicio-
nes.

> Estas exportaciones e importaciones corresponden a aquellas registradas por personas
naturales o juridicas residentes en el Valle del Cauca.

6 La serie de deuda externa privada departamental no fue posible reconstruirla.
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ries se expresan en términos per capita y como porcentaje del
PIB" (ver figura 1).

Figura 1.
MM, y X, del Valle como proporcion del PIB
y en términos per capita 1960 - 2000
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" La serie del PIB del Valle del Cauca corresponde a un empalme realizado por el Depar-
tamento de Economia de la Universidad Icesi de las series de Cuentas Regionales del
DANE y el Estudio de Inandes.
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En términos generales se aprecia en la figura 1 como la brecha
que se presenta entre las series, o el déficit en cuenta corriente,
tiende a atenuarse durante la década de los 70, experimenta un
ensanchamiento a lo largo de la primera mitad de los 80, se ate-
nua nuevamente hacia el final de la segunda mitad de ésta, y re-
gistra un abrupto crecimiento durante la década de los 90.

Al examinar el comportamiento individual de las series es de re-
saltar como la participacion de las importaciones en el PIB
vallecaucano y las importaciones per capita, que hasta el momen-
to habian exhibido un comportamiento relativamente constante,
incrementan considerablemente a partir de la década de los 90,
mientras que las exportaciones, que habian registrado hasta fina-
les de los anos 80 un crecimiento estable, caen de forma importante.

Estos comportamientos de las series hacen pensar que las politi-
cas del sector externo nacional durante las ultimas tres décadas
analizadas, surtieron en efecto un impacto sobre el sector exter-
no regional: Mientras que la implantacién de politicas que
irrumpieron con la tradicién proteccionista del pais durante la
administracion del presidente Turbay Ayala (1978 - 1982) —como
la liberalizacién del comercio—, parecen coincidir con el déficit
comercial vallecaucano a inicios de la primera mitad de la década
de los 80, medidas como el control de importaciones y de cambios,
los certificados de reembolso tributario (CERT) como incentivo a
las exportaciones, y la devaluacién en la administraciéon Betancur
(1982 - 1986), podrian ayudar a explicar la disminuciéon del de-
sequilibrio externo del Valle hacia la segunda mitad de los 80.

Finalmente, la apertura econémica parece haber incidido significa-
tivamente en el crecimiento de las importaciones regionales, y en
un menor dinamismo del sector exportador vallecaucano. Como
lo ha anotado Julio Escobar, jefe de estudios econémicos del Ban-
co de la Republica en Cali, ICER,® esto Gltimo podria explicarse
como producto de la especializaciéon del Valle del Cauca en la trans-
formacién de materias primas importadas en bienes de consumo
(¢interno?) a lo largo de las dos dltimas décadas.

8 En declaraciones al periddico El Tiempo - Cali, El Valle reduce déficit en su balanza
comercial, marzo 15 de 2004.
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A juzgar, entonces, por el comportamiento grafico de los datos,
cualquier relacion de largo plazo entre una y otra serie parece
dilatarse a partir de la década de los noventa, evidenciandose
por ende una posible insostenibilidad en la cuenta corriente del
Valle del Cauca, que, como se mostrara aqui, es corroborada por
los resultados de la pruebas econométricas aplicadas. A continua-
cién, se presentan las pruebas formales para establecer la soste-
nibilidad o no de la cuenta corriente vallecaucana.

Las pruebas de raices unitarias (ver tabla 1) brindan evidencia
para afirmar que las series son I(1), bien sea que se expresen como
proporciéon del PIB o en términos per capita. Se procede por con-
siguiente a determinar si las series estan cointegradas o no; y en
caso afirmativo, se evaluara el vector de cointegracion.

En las tablas 2 a 4 se reportan los resultados de la pruebas de
cointegracion de Engle y Granger [empleando los valores criticos
de MacKinnon (1991)], la prueba de Johansen y la prueba no-
paramétrica de Breitung (2002), respectivamente.

Tabla 1.
Pruebas de raices unitarias para las series
(Estadisticos para cada una de las pruebas)

Niveles /1 Primeras Diferencias /2
ADF PP Breitung (2002) /3  KPSS ADF PP Breitung (2002) /2 KPSS
X,/POB, -242 -9.16 0.007 0.102 -3.29 °° -47.26 °°° 0.002 °°°  0.145
X,/PIB, -2.16 -5.89 0.009 0.152 ++ -1.59 °° -29.69 °°° 0.001 °°°  0.139
MM,/POB, -217 -8.63 0.012 0.144 + -4.38 °°° -31.73 °°° 0.003 °°°  0.262
MM,/PIB, -251 -24.04 0.006 0.104 -3.21 °° -51.25 °°° 0.002 °°°  0.291

ADF, PP y Breitung (2002): Corresponden a los respectivos estadistico de la prueba de estacionaridad de Dickey-Fueller Aumenta,
Phillips-Perron y Breitung (2002), respectivamente

KPSS: Corresponde al estadistico de la prueba de raices unitarias de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (1992).

(°): Rechaza la hipdtesis nula de un proceso con raiz unitaria a un nivel de siginificancia del 10%

(°°): Rechaza la hip6tesis nula de un proceso con raiz unitaria a un nivel de siginificancia del 5%

(°°°): Rechaza la hip6tesis nula de un proceso con raiz unitaria a un nivel de siginificancia del 1%

(+): Rechaza la hipétesis nula de un proceso estacionario alrededor de una tendencia a un nivel de significancia del 10%

(++): Rechaza la hip6tesis nula de un proceso estacionario alrededor de una tendencia a un nivel de significancia del 5%

/1: En todos los casos las series presentan un crecimeinto en el tiempo y por tanto una tendencia fue incluida en la correspondiente
Hipétesis Nula o Alterna, segin sea el caso.

/2: En todos los casos las primeras diferencias de las series no presentan un crecimeinto en el tiempo y por tanto ninguna tendencia fue
incluida en la correspondiente Hip6tesis Nula o Alterna, segiin sea el caso.

/3: La decisién es basada en valores criticos simulados a partir de 1000 repeticiones para un proceso Gaussiano.
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Segun los resultados obtenidos a partir de la prueba de Engel y
Granger, no se puede rechazar la hipotesis nula de no cointegra-
cidén, tanto para la representacion de las series como porcentaje
del PIB como en términos per capita. Asi, de acuerdo con esta
prueba, se concluye que la cuenta corriente no es sostenible.

Aunque los resultados del Test de Cointegracion de Johansen no
ofrecen resultados univocos (ver tabla 3) para las series expresa-
das como porcentaje del PIB, si permiten concluir que las series
expresadas en términos per capita no estan cointegradas. Final-
mente, la prueba no paramétrica de Bierens (2002) permite con-
cluir que no existe una relaciéon de cointegracion entre las series,
ni al considerarlas como porcentaje del PIB ni en términos per
capita.

Comentarios finales

Siguiendo a Husted (1992), la cuenta corriente de un pais (regién
en nuestro caso) es sostenible si las series X y MM, estan cointe-

Tabla 2.
Pruebas de cointegracion de Engel
y Granger para MM, y X,

_ Prueba de Cointegracion
Residuosdela v o/ pigy yins (%PIB) | X (percapita) y MM (per capita)
Ecuacion de Py . ; g . .
. . Estadistico t entre paréntesis Estadistico t entre paréntesis
Cointegracion
ADF (1) ADF (1)
Niveles Niveles
Yi1 -0.2792 -0.3668
(-2.5557) (-2.9354)
P 1 1
Criterio seleccién P AIC/SBC AIC/SBC
# de obs 39 39
Valor Critico de
Mackinnon
1% -4,190 -4,190
5% -3,497 -3,497
10% -3,154 -3,154

(*) Rechaza la HO de no cointegracién a un nivel de significancia del 10%

(**) Rechaza la HO de no cointegracién a un nivel de significancia del 5%

(***) Rechaza la HO de no cointegracién a un nivel de significancia del 1%
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Tabla 3.
Prueba de cointegracion de Johansen
A—max A—trace
Estadistico Estadistico
H, H, %PIB per capita H, H, %PIB per cdpita
r=0 r=1 14 * 9,7 r<0 r=2 6,8 12,1
r=1 r=2 6,8 2,4 r<l r=2 20,8 * 2.4

(*): Rechaza Ho al 10%.

Tabla 4.
Prueba de cointegracion de Bierens (2002).

A—nin Region de Rechazo
Estadistico
H, H % PIB per cdpita 20% 10% 5%
r=0 r=1 0,11516 0,15122 (0-0,017) (0-0,005) 0-0,017)
r=1 r=2 2,33449 2,9406 (0-0,241) (0-0,111) (0-0,054)

gradas con un vector de cointegraciéon [1,-1]. Para el caso del Va-
lle del Cauca, sin embargo, la evidencia de las tres pruebas de
cointegracién aplicadas permite concluir que no existe una rela-
cién de largo plazo entre las importaciones (menos el servicio a la
deuda) y las exportaciones.

Asi, se concluye que al no existir una relacion real de largo plazo
entre las importaciones y las exportaciones del Valle del Cauca,
no se puede rechazar la hipétesis nula de no sostenibilidad; y por
consiguiente, al existir la posibilidad de que el déficit externo
regional crezca ilimitadamente como proporcién de la actividad
econdémica, la cuenta corriente para el Valle del Cauca no es sos-
tenible.

Bajo la coyuntura nacional actual, en la que la participaciéon del
pais en nuevos tratados comerciales esta a la orden del dia y su
potencial de impactar positiva o negativamente a las economias
regionales impone al sector exportador local grandes desafios,
tanto los analisis graficos como los resultados de las pruebas
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econométricas obtenidas a favor de la inexistencia de una rela-
cion de largo plazo entre las importaciones y exportaciones del
departamento, deberian generar una reflexién en torno a las po-
sibles causas de esta situaciéon, y a la creacion de politicas publi-
cas tendientes a estabilizar o mejorar el balance del sector exter-
no del Valle del Cauca.

Aun cuando el nuevo Tratado de Libre Comercio suscrito entre
CAN y Mercosur, por ejemplo, podria representarle al sector
exportador colombiano nuevas oportunidades en productos como
textiles, confecciones, petroquimicos, flores, frutas y medicamen-
tos genéricos, podria representarle también riesgos en la medida
en que las economias andinas y las de Mercosur son competitivas
antes que complementarias, especialmente en los sectores agri-
cola (frutas y azucar, por ejemplo), automotriz y metalmecanico,
en los que Brasil y Argentina son grandes jugadores.

Si se advierte que la vocacion exportadora del Valle del Cauca se
concentra en productos como el azucar, los textiles, los pescados,
mariscos y crustaceos, articulos editoriales, de cuero y calzado,
muchos de los cuales son altamente competitivos en los paises
andinos y del cono sur; mientras que productos como los bienes
de capital, el maiz, los herbicidas, y los insumos para construc-
cibn y maquinaria ocupan los primeros renglones en la composi-
cién de las importaciones del Valle,? cabe esperar que el dinamis-
mo de las exportaciones del Valle no mejore sustancialmente ha-
cia estos paises, a menos que se apliquen politicas exportadoras
estratégicas y efectivas tanto con propdsitos contingentes como
de largo plazo, pero si que el potencial importador sea superior.
En este caso, se podria agudizar el déficit comercial regional.

Por otro lado, aunque las exportaciones del Valle hacia los Esta-
dos Unidos han venido perdiendo participacién, un posible TLC
con los Estados Unidos podria representar grandes oportunida-
des comerciales para el Valle, especialmente para los pequenos y
medianos empresarios de la regién en productos reglamentados
dentro de los capitulos arancelarios 42, 46, 61 y 62, entre otros.

9 Escobar (2003)
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No obstante, es de resaltar que dentro del déficit comercial per-
manente que el Departamento ha registrado a lo largo del perio-
do analizado, el que tradicionalmente ha tenido mayor peso sobre
el total, ha sido justamente el originado con el mercado estado-
unidense.

Aunque determinar los riesgos y oportunidades del Valle del
Cauca dentro del Tratado de Libre Comercio suscrito entre CAN-
Mercosur, o dentro de un posible TLC con los Estados Unidos no
es el objeto de este documento, si es claro que la actual estructura
que presenta la cuenta corriente de nuestro departamento
ameritara una revision de cara a los nuevos tratados comerciales.
En especial, se hace necesario pensar en un modelo de desarrollo
regional que permita adoptar politicas publicas proactivas en el
sector comercial externo y en un modelo de crecimiento regional
(ver Alonso y Patifio, 2005).

También resulta de suma importancia cuestionar posibles fallas
estructurales por las cuales la relaciéon de largo plazo entre im-
portaciones y exportaciones parece dilatarse en el tiempo, como
la sefialada anteriormente por Escobar, cuando afirma que el dé-
ficit comercial del Valle podria explicarse como producto de la
especializacién del departamento en la transformacién de mate-
rias primas importadas para su transformacion en bienes de con-
sumo. De continuar registrandose este patrén comercial, un efec-
to neto negativo sobre la balanza comercial, al no cubrir las divi-
sas que entran al departamento por exportaciones, aquellas que
salen por importaciones, o déficit comercial, entraria a agudizar
la precaria situacion de la cuenta corriente del Valle.
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