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RESUMEN

Buscando comprender la trascendencia econémica del nar- ciales con registros del resto del mundo y estimativos segtn

cotréfico sobre la concentracion del ingreso en Colombia,
se estima la magnitud de la repatriacion de riqueza del nar-
cotrafico (W) desde la mitad de la década de los setenta,

fundamentales tedricos. Asi, la W explicaria el repunte en la
desigualdad del ingreso, controlado por el crecimiento de la
economia, y darfa alcance a otras manifestaciones del dete-

rioro de la equidad que han sido atribuidas al narcotrafico. Un
nexo de calado regional, considerando que alli la desigualdad
se encuentra asociada al crecimiento econdmico y a las incau-
taciones de bienes al narcotrafico. Un reto para las politicas
publicas, a juzgar por su inadecuado disefio y ambiguos re-
sultados, tras el propdsito de contener la riqueza de origen
criminal y promover la economia legal.

considerando las Utilidades Repatriables (UR) y su absor-
cién mediante Flujos de Capitales Encubiertos (FCE), a tra-
vés del contrabando, la sobre/subfacturacién del comercio
y la inversién extranjera originada en paraisos fiscales. Las
UR se calculan contablemente utilizando la informacién
disponible de produccidn, precios y decomisos y supuestos
documentados, mientras que los FCE contrastan cifras ofi-
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ABSTRACT

In an intent to understand the economic significance and in-
fluence of drug-trafficking on the concentration of income in
Colombia, this article estimates the magnitude of the repa-
triation of drug trade wealth (W) since the mid-1970s by ta-
king into account Repatriable Profits (RP) and their absorp-
tion through Hidden Capital Flows (HCF), smuggling, trade
practices such as over-billing or under-billing, and foreign in-
vestment from tax haven countries. The RPs are accounted
for by using production, prices, seizures and confiscations as
well as documented assumptions, while in the HCFs official
national figures are compared with records of the rest of the
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world and estimates according to theoretical fundamentals.
Thus, W might explain the spike in income inequality, as con-
trolled by economic growth, and would match other mani-
festations of the deterioration in equity attributed to drug
trafficking. Therefore, it implies a nexus of regional impor-
tance if we consider that inequality there is associated with
economic growth and the confiscations of drug traffickers’
assets; and, judging by their inadequate design and ambi-
guous results, another challenge for public policies aimed
at curbing criminally-acquired wealth and promoting lawful
economy.

Drug-trafficking, hidden capital flows, inequality, money laundering, smuggling, over-billing (Source: Tesauro de politica criminal

latinoamericana - ILANUD).

RESUMO

Procura-se compreender a transcendéncia econémica do
narcotréfico sobre a concentra¢do da renda na Colémbia,
e se considera a magnitude da riqueza do narcotrafico (W)
desde meados da década dos setenta, considerando Utilida-
des Repatridveis (UR) e sua absorc¢do por meio dos Fluxos de
Capitais Encobertos (FCE), através do contrabando, a sobre/
sobfaturagdo do comércio e o investimento estrangeiro ori-
ginado em paraisos fiscais. As UR calculam-se contabilmente
usando a informagao disponivel da produgdo, dos precos e
dos confiscos e supostos documentados, enquanto os FCE
contrastam ndmeros oficiais com registros do resto do mun-
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do e dos estimativos de acordo com tedricos fundamentais.
Assim, a W explicaria a ascensdo na desigualdade da renda,
controlada pelo crescimento da economia, e daria o alcan-
ce a outras manifesta¢bes da deterioragdo da equidade que
foram atribuidas ao narcotrdfico. Um nexo de influéncia
regional, considerando que 13 a desigualdade é associada
ao crescimento econdémico e as confiscagdes dos bens ao
narcotrafico. Um desafio para as politicas publicas, a julgar
por seu desenho inadequado e resultados ambiguos, apds a
intengdo de conter a riqueza da origem criminal e promover
a economia legal.

Narcotréfico, fluxos de capitais encobertos, desigualdade, lavagem dos ativos, contrabando, sobrefaturacdo (fonte: Tesauro de

politica criminal latinoamericana - ILANUD).




Introduccidn

La dindmica, magnitud y repercusiones de la re-
patriaciéon de la riqueza del narcotrdfico ha sido en
Colombia una preocupacién central en el debate de
politicas publicas y la discusién académica. Con el pre-
sente trabajo se pretende dar alcance a los efectos
sobre la desigualdad del ingreso, para lo cual en la pri-
mera seccion se toma como antecedente la relacién
protagonizada por la economia cafetera y la desigual-
dad del ingreso durante el periodo 1938-1982. En la se-
gunda seccidn se calcula la repatriacion de utilidades
del narcotréfico para el periodo 1976-2012, y se reto-
man estimativos de las Utilidades Repatriables (UR)
por el narcotrafico y de su absorcién en la economia, a
través de los principales canales utilizados para Flujos
de Capitales Encubiertos (FCE), es decir: contrabando,
la sobre/subfacturacién del comercio y la inversién ex-
tranjera originada en paraisos fiscales, permanecien-
do aun la mitad en el exterior. En la tercera seccién,
recurriéndose al andlisis econométrico de las series
de tiempo, la repatriacién explicaria el repunte en la
desigualdad del ingreso, controlado por el crecimien-
to de la economia, mientras que a escala regional otro
tanto aconteceria con la desigualdad en la tenencia de
la tierra, encontrdndose positivamente vinculada con
el PIB y las incautaciones de bienes al narcotrafico. En
la cuarta seccidén aparece una breve resefa de las po-
liticas publicas para administrar la riqueza, donde se
destaca su inadecuado disefio y ambiguos resultados.
Finalmente, se presenta una seccién dedicada a los
principales resultados y reflexiones.

1. Desigualdad y narcotrafico

Para el periodo comprendido entre 1976 y el 2012
se procedié a estimar y analizar la consistencia de las
utilidades repatriables y la repatriacién de riqueza
del narcotrafico con la dinamica de la desigualdad,
y se dio alcance a la evidencia disponible, pero sin
pretender realizar un andlisis de sus determinantes
microecondémicos, aspecto que se encuentran por
fuera del alcance del presente estudio.

Lo anterior entendiéndose que el lavado de
activos o la repatriacién en la economia legal de la
riqueza originada en la criminalidad depende tanto
de la magnitud de sus beneficios como de las faci-
lidades que se dispongan para reducir el riesgo de
penalizacién, con efectos multiplicadores hacia el
resto de la economia (Masciandaro, Takats & Un-
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ger, 2007), los cuales son complejos de analizar y
dificiles de observar, por su naturaleza ilegal.

También es de esperarse que lo anterior trajera cam-
bios en la estructura de la propiedad, debido a la pugnaci-
dad por la apropiacién del ingreso dentro de la criminali-
dad (Levitt & Venkatesh, 1998), como por la informalidad
y la desigualdad prevalecientes en los mercados donde
se realiza el lavado o la acumulacién de riqueza de origen
ilegal (Chong & Grandstein, 2007).

En la cadena productiva de la coca-cocaina, solo el
16% del valor agregado le corresponderia a 180 mil ho-
gares cocaleros (Rocha, 2011, pp. 56 y 87), mientras que
el resto se lo apropiarian los empresarios de las fases
industrial y comercial del narcotrafico. Dada su ilegali-
dad y riesgo de incautacidn, estos excedentes buscan
migrar hacia la adquisicion de activos en la economia
legal, para borrar su trazabilidad a través de los recove-
cos de la informalidad, entendida como las transaccio-
nes al margen del registro fiscal, las cuales en Colombia
equivalen ala mitad de la economia (Lasso, 2009, p. 15),
especialmente en los renglones menos productivos de
los sectores externo, primario y de servicios.

Por consiguiente, la acumulacién de riqueza ile-
gal a través de la informalidad ampliaria la desigual-
dad en productividad e ingresos dentro de la econo-
mia, tal como cuando emerge un nuevo sector de
actividad econdmica, y sus beneficios se concentran
entre un segmento reducido de la poblacién, que
posee mayor capacidad de ahorro e inversidn, y se
reduce relativamente la remuneracién del trabajo
(Kuznets, 1955, p. 6).

De esta manera, el crecimiento econdmico duran-
te las primeras etapas del desarrollo se traduciria en
aumento de la desigualdad, a través de la concentra-
cién del ahorro entre los sectores con mayor acceso al
crédito y a la educacién; sin embargo, posteriormente
esta tendencia hacia la desigualdad se reversaria en la
medida que el ingreso aumenta y la poblacidn se relo-
caliza, buscando mejores ingresos y productividades,
como también con la emergencia de nuevos sectores,
el cambio tecnoldgico, el relevo generacional y las po-
liticas publicas. No obstante, el vinculo asi descrito,
entre crecimiento y desigualdad, ha sido objeto de una
intensa controversia y de explicaciones mas diversas y
complejas (Gonzdlez, 1998, p. 42).

Durante el periodo 1938-1988, el vinculo entre la
desigualdad y el crecimiento econédmico en Colombia
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ha sido atribuido a cambios en el acceso a la educacién
y los ingresos derivados (Londofio, 1995, p. 97), y pos-
teriormente al cambio tecnoldgico sesgado a favor del
trabajo calificado (Posso, 2008). Un nexo enmarcado
en la inserciéon internacional de la economia, en la tra-
dicién de Heckscher-Ohlin (Krugman & Obstfeld, 2001,
p- 79), pues las perturbaciones en los mercados mun-
diales del café y la cocaina tuvieron dramdticas reper-
cusiones sobre los mercados de factores productivos
(Londofio, 1992, p. 47).

El café y la coca han compartido su intensidad
en trabajo no calificado y recursos naturales, el uso
de tecnologias sencillas y sin economias de escala,
la concentracién del valor agregado en el eslabén
de la comercializacidn, la pugnacidad por los titulos
de propiedad, el monocultivo y el protagonismo ex-
portador. Las principales diferencias radican en la
geografia y la institucionalidad. Se sabe que el café
tiende a establecerse dentro del rango de los 1.200-
1.800 metros en la cordillera de los Andes, mientras
que la coca se cultiva por debajo de los 1.200 me-
tros en sus estribaciones. El Gobierno Nacional y
la Federacion Nacional de Cafeteros promueven la
produccidn y el bienestar de los municipios cafete-
ros, mientras que dentro de la frontera agricola y
los marginados de la oferta de bienes publicos se
encuentran los cultivos de coca.

Sin embargo, en dos periodos distintos de la
historia contempordnea, el auge exportador de
ambos cultivos coincidié con el deterioro de la
desigualdad, mediando una mayor apertura eco-
némica, transformacién productiva e inestabilidad
sociopolitica. El primero correspondié a las déca-
das de los 40 y 50, la Violencia, durante las cuales
el conflicto interno entre grupos de extrema ideo-
logia en torno a la region cafetera causé desplaza-
miento forzado y deterioro de la equidad (Arango,
1982, p. 217). Posteriormente en los afios 80 y 90,
durante la bonanza de la cocaina, cuando las utili-
dades del narcotrafico financiaron el resurgimiento
de grupos de extrema ideologia y el desplazamien-
to forzado, la expansién de la economia informal y
una contrarreforma agraria (Reyes, 1997, p. 288).
En comun, la pugna distributiva por la bonanza
exportadora se tradujo en un masivo traslado de
riqueza, desde todo el espectro de la distribucién
poblacional hacia los segmentos expoliadores.

Durante los ultimos 60 afios el PIB, en térmi-
nos per cdpita, crecidé secularmente, al tiempo que

la desigualdad del ingreso entre la poblacién, me-
dida segun el coeficiente GINI', ha mostrado una
trayectoria sinusoidal (auge-caida-auge), conside-
rando datos puntuales para 1938, 1951, 1964 y 1971
(Londofio, 1995, p. 4), y después informacion con-
tinua a partir de 1976, provista por el DNP. Primero
remontdndose desde 0,45 en 1938 hasta 0,56 en
1964, para luego descender a 0,45 en 1982, y mas
adelante alcanzar un pindculo de 0,57 en el 2008,
y recientemente bajar a 0,54 en el 2012 (grafica 1).

Los repuntes de la desigualdad durante 1938-
1964 y 1988-2012, explicados por cambios en la edu-
cacién y el mercado laboral, también estuvieron
acompafados de oleadas de criminalidad, refleja-
das en la tasa de homicidios, auges exportadores
en la economia cafetera y la del narcotréfico, res-
pectivamente, asi como por una mayor exposicion
al comercio internacional como proporcién al PIB, y
también de una creciente expansién de las econo-
mias urbanas. En el intermedio, la desigualdad re-
trocedié en medio de menor inestabilidad sociopo-
litica, la diversificacion productiva y la expansidn
del mercado doméstico.

El repunte en la desigualdad, entre 1938 y 1964,
acontecié en medio de la inestabilidad sociopoliti-
ca ocasionada por la Violencia, cuando el conflicto
interno, tras el control de la riqueza cafetera, en-
tonces el principal reglén de exportacion, desaté
la irrupcidon de la extrema ideologia politica, con
criminalidad, paramilitarismo, guerrillas y desplaza-
miento forzado de la poblacién (Berquist, 1998, p.
311), agudizandose la desigualdad con mayor inten-
sidad en el sector rural (Londofo, 1995, p. 4).

Entonces, en términos del PIB, las exportacio-
nes cafeteras representaron en promedio un 9,8 %,
fluctuando con el mercado internacional; la apertu-
ra econémica (exportaciones mas importaciones),
un 31 %, y la economia urbana (diferente a agricul-
tura y mineria) crecié 21 puntos porcentuales. Du-
rante este periodo el PIB per cdpita, expresado en
ddlares, crecid a una tasa anual del 5,8 %.

1 Valores entre 0y 1, que reflejan el alejamiento relativo de la equidad en
la distribucién poblacional del ingreso, en la cual GINI = | 1-, donde k son
estratos, Y es el ingreso y P la poblacién.
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Grafica 1. Desigualdad y seleccion de variables relacionadas, 1938-2012
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Colombia habia transitado hacia el desarrollo con la ra-
pidez de las economias mas avanzadas (Londofio, 1995,
p. 30). Este periodo coincidié con la vigencia de la sus-
cripcion del Convenio Internacional del Café, para dis-
minuir la volatilidad del precio internacional y la adop-
cién de instituciones para estabilizar el precio interno y
financiar la oferta de bienes publicos en las zonas cafe-
teras (Santos, 1998, p. 293). Para el periodo completo
las exportaciones cafeteras promediaron 5,4 % del PIB,
y las de la cocaina 2%, desde mediados de los afios 70,
de acuerdo con los estimativos que se presentardn en
la siguiente seccion.

aumento en la criminalidad se atribuye al efecto multipli-
cador del narcotrafico sobre delitos relacionados con los
derechos de propiedad (Gaviria, 2001, p. 157), tales como
el secuestro, la extorsidn y el desplazamiento forzado de
la poblacién, con adversas consecuencias sobre la distri-
bucién delingreso y la productividad. Por una parte, mas
de seis millones de desplazados por el conflicto interno
experimentaron pérdidas irreversibles en sus activos y
generacion de ingresos (Ibafez, 2008, p. 135). Por otra
parte, sesgando los procesos de ahorro-inversion hacia
actividades con bajos eslabonamientos sectoriales y fis-
cales (Cardenas, 2007), entre las cuales estan aquellas
pertenecientes a la economia informal e ilegal.
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Durante ese periodo también aumentd la interna-
cionalizacién de la economia (exportaciones mas im-
portaciones), que representa en promedio un 38 % del
PIB, como resultado de la apertura econémica, y con-
tinud la expansion de la economia urbana (diferente a
agricultura y minerfa), que crecid 21 puntos porcentua-
les del PIB, mientras que las exportaciones cafeteras
disminuyeron sostenidamente, desde un 3,9 % hasta un
0,6 % del PIB, al tiempo que las utilidades repatriables
de la cocaina habrian descendido de un 5 % en prome-
dio durante el periodo 1982-1994, a 2,5 % para 1995-
2004, y luego, a un promedio del 0,6 % del PIB.

De acuerdo con lo anterior, durante la historia
contempordnea, la evolucién de las Utilidades Repa-
triables (UR) del narcotréfico estuvo en contravia del
deterioro en la distribucidn del ingreso, sin que ello por
si solo permita desvirtuar la existencia del efecto con-
centrador, ni tampoco intuir lo contrario.

En la siguiente seccién se mostrara que la metodo-
logia de estimacién de las utilidades repatriables co-
rresponde al potencial de moneda extranjerailegal que
eventualmente podria ingresar a Colombia, en la medi-
da que la informalidad de las transacciones internacio-
nales permita su inmediata absorcidn, o en su defecto
posteriormente, pudiéndose aproximar la dindmica de
la acumulacion de la riqueza del narcotréfico en el pais
Yy, por consiguiente, su relacién con la desigualdad, tal
como se analizard en la tercera seccidn.

2. Utilidades repatriables y su repatriacion

A continuacidén se realiza una consistencia conta-
ble entre las utilidades repatriables por el narcotrafico
(UR) y los Flujos de Capitales Encubiertos (FCE), a tra-
vés de la informalidad de la balanza de pagos, con la
finalidad de aproximar si estos tltimos pudieron ser el
techo a los primeros y condicionar su eventual acumu-
lacién (gréfica 2).

Por una parte, de acuerdo con la contabilizacion
de las utilidades repatriables por el narcotrafico a
Colombia (UR), comprendera la valoracién de la
produccién de cocaina a partir de importaciones
y produccién local, descontando incautaciones,
consumo interno, costos de transporte y lavado.
Se trata de una metodologia que tiene como prin-
cipal objetivo aproximar el potencial cambiario del
narcotrafico. Por consiguiente, esta estimacion no
corresponde a una medicién del valor de las expor-
taciones, ni del PIB, y actualiza un estimativo pre-

viamente realizado para 1981-2009 (Rocha, 2011, p.
89), remontandolo hasta 1976 y revisando algunos
resultados de acuerdo con nueva informacién de
precios (anexo metodoldgico). Durante el periodo
1976-2012, el potencial de repatriacién habria sido
de US$ 56 millones, es decir, el equivalente al 8% de
la riqueza nacional en el 2012, de acuerdo con sus
estimativos (Credit Suisse, 2013, p. 33).

Grafica 2. Utilidades repatriables
por el narcotrafico en Colombia y flujos
de capitales encubiertos (% del PIB)

== Flujos de capitales encubiertos

Utilidades repatriables del narco

A,
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2003
2004
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2012

Por otra parte, los Flujos de Capitales Encubier-
tos (FCE) a través de la balanza de pagos corres-
ponderian a la suma de los siguientes conceptos:
el contrabando abierto de importaciones; la so-
bre y subfacturacidon del comercio internacional;
la sobredeclaracion de remesas de trabajadores
en el exterior y de los flujos financieros privados;
los flujos netos de inversidn extranjera con paises
considerados como paraisos fiscales, y los errores
y omisiones de la balanza de pagos (anexo meto-
doldgico).

Durante 1976-2012, los FCE contabilizaron entra-
das netas por US$ 20 mil millones, resultado de in-
gresar US$ 40 mil millones a través del contrabando
de importaciones; US$ 10 mil millones mediante in-
versidn extranjera, utilizando paraisos fiscales en el
exterior, y US$ 2.500 millones por sobrefacturacién
de créditos y remesas de trabajadores, mientras
que en sentido contrario, por medio de la sobre y
subfacturaciéon del comercio, US$ 34 mil millones
salieron, como una fuga de capitales (grafica 3).
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Grafica 3. Flujos de capitales encubiertos, 1976-2012
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Sin embargo, la intensidad y la estructura de los FCE
han cambiado alo largo de este periodo; en términos del
PIB, han disminuido de un promedio anual de 2,2 % hasta
los afios 80, luego al 0,8 % en los afios 90 y a 0,1% durante
el presente siglo. Mientras, el contrabando de mercan-
cias ha prevalecido como la principal fuente de los FCE,
que oscilan en torno a un 1% del PIB; hasta los afios 80, la
entrada de capitales a través de la sobrefacturacion del
comercio equivalia al 0,5 % del PIB, pero posteriormente
ha prevalecido lo contrario, es decir, la subfacturacién
comercial, por un 1,3 % del PIB. De otro lado, la utilizacién
de los flujos de inversidn extranjera relacionados con pa-
raisos fiscales promedid, en los afios 90, en un 0,7 % del
PIB, y desde entonces ha descendido a un 0,1% (un 58 %
ha provenido de Panama).

En una perspectiva contable, la repatriacién de la UR
podria corresponder a un escenario donde la riqueza

Inversién de

Crédito e Inversion Remesasde  Errores y omisiones

Paraisos Fiscales financiera trabajadores y enlabalanzade
turismo pagos
1976-2012
|| - - -
Inversion de Paraisos  Crédito e inversién Remesas de Errores y Omisiones de
Fiscales financiera trabajadores y turismo  la balanza de pagos

repatriada (W) sera igual a lo permitido por los FCE del
periodo correspondiente, mds el saldo de W previamen-
te repatriada (W), de acuerdo con W = FCE + W_.. Si las
UR son mayores que los FCE, el excedente continuara
siendo parte de la riqueza en el exterior (W¥), segtn
la siguiente expresién: W* = UR - FCE + W* , dado que
UR=FCE, es decir, que en presencia de una fuga de capi-
tales, el narcotrafico no liquidaria activos en Colombia, y
obviando que los FCE también son utilizados por capita-
les de origen legal, y existen vasos comunicantes con la
ilegalidad (Steiner, 1997, p. 50). Por consiguiente, entre
1976 y el 2012 se habrian repatriado un total de US$ 29
mil millones y el equivalente al 4 % de la riqueza nacional
en el 2012, y un pindculo 15 % en 1992, segun los estimati-
vos para Colombia del Credit Suisse (2013) y una sencilla
extrapolacién hacia atrds segun el crecimiento del PIB.
Asi, casi la mitad de las utilidades se habria repatriado al
pais y el resto aguardaria en el exterior (gréfica 4).
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Grafica 4. Repatriacion de utilidades del narcotrafico, 1976-2012
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De acuerdo con las estimaciones aqui realizadas,
después de la bonanza del narcotrafico, durante los
afios 80y 90, la importancia relativa de sus utilidades
repatriables habria declinado hasta recientemente
a magnitudes inferiores al 1 % del PIB; sin embargo,
cambios en la capacidad de absorcidn de la economia
a través de los flujos de capitales encubiertos habrian
determinado que la repatriacién hubiera sido parcial
y rezagada, aguardando aln la mitad de las utilida-
des en el exterior. Estos resultados son plausibles al
tenor la informacién y los supuestos utilizados en las
metodologias de estimacion de las utilidades y de su
absorcidn, y a continuacién se explora su consistencia
con los efectos esperados sobre los cambios experi-
mentados en la desigualdad.

3. La repatriacion y la desigualdad

De acuerdo con lo mencionado con anterioridad, en
una trayectoria a largo plazo la repatriacion de utilida-
des del narcotrdfico estarfa asociada positivamente con
el crecimiento de la economia y de la desigualdad; es
decir, en la medida que creciera la economia creceria su
capacidad de absorcién, y ella deberia reflejarse en una
mayor concentracion del ingreso, dada la mayor inequi-
dad existente dentro del mundo criminal y de los merca-
dos informales donde se realiza el lavado de activos. De
tal forma que cuando se presentan perturbaciones de
indole exdgena, como una bonanza en las utilidades por
exportaciones de cocaina, se producirian desequilibrios
temporales, que se incorporan de manera transitoria y/o
permanente en las tendencias de las series (grafica 5).
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En consecuencia, una verificacidén estadistica de
la relacién de la repatriacion de utilidades con la
desigualdad y el crecimiento no solo deberia con-
sultar informacion reciente, sino también abarcar
el periodo comprendido desde la insercién de Co-
lombia al narcotrafico a mediados de los afios 70.

De esta manera, las trayectorias durante 1976-
2012 del GINI, el ingreso per cdpita y la repatriacién
de utilidades del narcotrafico sugeririan la existen-
cia de una trayectoria conjunta y de una U inverti-
da de Kuznets entre las dos primeras. Relaciones
que fueron verificadas a través de un analisis eco-
nométrico de series de tiempo. En primer lugar se
transformaron las tres series en logaritmos y se cal-
cularon diferencias para el GINI y el ingreso per ca-
pita, de tal forma que fueran estacionarias (Enders,

1995, p. 69).

A continuacidn, con las series asi transformadas
se estimd un modelo de correccidon de errores, si-
guiendo la técnica de Johansen (Enders, 1995, p.
355), verificdndose que las variables mencionadas
se encontraban cointegradas y que su equivalencia
en un modelo de minimos cuadrados ordinarios,
con la desigualdad del ingreso, seguin el GINI, era
explicada positivamente por el ingreso per capita y
la riqueza acumulada por el narcotréfico, con elas-
ticidades de 0,25 % y 0,03 % de manera respectiva,
es decir, cambios porcentuales en el GINI como re-
sultado de alteraciones del 1 % en las mencionadas
variables (tabla 1).
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Grafica 5. GINI, PIB per capita y riqueza repatriada por el narcotrafico, 1976-2012
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Fuente: DNP, Banco de la Reptiblica, anexo metodoldgico y célculos propios.

Tabla 1. Determinantes del GINI de ingresos
durante 1976-2012
(modelo de minimos cuadrados ordinarios)

Crecimiento del PIB

L 0,2 0,016
per capita 1247 ’
Riqueza acumulada
2 0,027 0,000
por el narcotrafico
Constante 3,678 0,000

N = 36; R* = 0,3702; Prob > F = 0,0005

Fuente: DNP, Banco de la Republica, anexo metodoldgico y
calculos propios.

Estos resultados sugeririan que durante las tltimas
tres décadas se deteriord la inequidad hasta los nive-
les que se reportaron a mediados del siglo pasado, lo
cual estarfa estadisticamente relacionado con el creci-

miento de la economia y con la acumulacién de rique-
za del narcotrafico, mediante la repatriacion de utili-
dades a través de los flujos de capitales encubiertos.

De esta manera se daria alcance a las intuiciones
resultantes de las evidentes conexiones de la repa-
triacion del narcotréfico con la contrarreforma de la
propiedad agraria y el financiamiento del conflicto ar-
mado entre grupos de extrema ideologfa y el despla-
zamiento forzado de la poblacién.

Sin embargo, se trata de un ejercicio exploratorio,
que solo analiza las regularidades estadisticas del GINI
en relacién con otras variables, sin profundizar en los
canales de transmisidn a través de la recepcion del
ingreso, si asi lo permitiera la disponibilidad de infor-
macion.

Aunqgue en las secciones precedentes se estiman
las utilidades del narcotrafico y cuanto de ellas ha in-
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gresado a la economia, muy poco se sabe sobre su
acumulacién a escala regional y sectorial, dado que se
trata de una transaccién consensuada a espaldas de los
registros, inobservable, extemporanea e indirecta al
delito originador. Practicamente, cualquier transaccién
econdmica susceptible puede ser utilizada para el lava-
do de activos, prevaleciendo aquellas que se realizan
por fuera de los registros bancarios y fiscales, y que por
lo comun se denominan como economia subterrdnea,
donde la informalidad laboral es su principal determi-
nante, seguida de la evasion fiscal y la de los costos de
la regulacién (Schneider & Hametner, 2007; p. 5).

En Colombia, la economia subterrdnea representa
la mitad de la produccién nacional, y por esta razén se
presume que la repatriacion de utilidades en las magni-
tudes aqui calculadas efectivamente alli tuvo cabida. De
acuerdo con una estimacién de la demanda de dinero
por transacciones en efectivo, incluyendo la coca como
variable explicativa (Arango, Misas & Lopez, 2005: 43),
la economia subterranea podria representar el 40 % del
PIB en el 2003. Por otra parte, con una metodologja si-
milar se estimaba que su magnitud habia pasado del
20 % en los afios 80 a 50 % durante la siguiente década,
encontrando un impacto positivo sobre el conjunto de
la economia por los eslabonamientos existentes (Sch-
neider Hametner, 2007; p. 16). Otra magnitud que se
debe considerar, sobre la economia subterrdnea, seria
la produccién por fuera de la base del recaudo del IVA,
la cual equivaldria al 48 % del valor de PIB en el 2007
(Lasso, 2009: 15).

Una mirada a la riqueza incautada a la mafia en bie-
nes inmuebles, y puesta a disposicidn de la extinta Di-
recciéon Nacional de Estupefacientes (DNE) a octubre
del 2010, comprendia 17 mil propiedades urbanas y 5
mil rurales. Aunque solo 65 % de las incautaciones con-
tenian avallios catastrales, con una sencilla extrapola-
cién al resto de la base de datos se estimd su valor total
en 1.842 millones de ddlares, un 93 % bienes urbanos
(Rocha, 2011, p. 102). Aunque la calidad de esta base de
datos ha sido muy cuestionada, por sus imprecisiones,
reflejo de la deficiente administracion de la DNE, esta
equivaldria a menos del 4 % de la riqueza repatriada por
el narcotrafico en Colombia, lo cual refleja el bajisimo
riesgo de incautacion.

El 44 % de la riqueza incautada estaria concentrado
en el departamento del Valle, seguido de Antioquia y
Bogota, con el 11 %, Atlantico, con un 5 %, y Cundina-
marca, con 4 %. Estos departamentos han sido sede de
las principales organizaciones del narcotrafico desde la

época de los grandes carteles, al experimentar concen-
tracion de tierras, pero también comprenden las regio-
nes mas ricas, modernas y pobladas, y la mayor parte
de la economia informal (mapa 1).

De hecho, la estimacién de un modelo logit de cor-
te transversal, a escala departamental, revela que la
desigualdad en la tenencia de la tierra, seguin el GINI,
se encuentra positivamente relacionada con el PIBy la
distribucién de las incautaciones, con elasticidades de
0,3 %y 0,1%, de manera respectiva (tabla 2).

Tabla 2. Determinantes del GINI departamental
de tierras para el 2009 (modelo logit)

Variable explicativa Elasticidad

Crecimiento del PIB 0,247 0,016

Distribucidn de

. . 0,02
incautaciones 1027

0,000
Fuente: DNP, Banco de la Republica, IGAC y CEDE, citado en el Infor-
me Nacional de Desarrollo Humano, 2011, p. 200. Célculos propios.

4. La administracion de la riqueza incautada

Las politicas publicas relacionadas con los efec-
tos distributivos de la riqueza del narcotrifico son
diversas e involucran principalmente a la administra-
cién de justicia y a las finanzas publicas, previnien-
do, controlando y penalizando el lavado de activos
y administrando su incautacién. Pese a su importan-
cia, su analisis estd por fuera de los alcances de este
estudio; sin embargo, por sus connotaciones redis-
tributivas, a las politicas publicas relacionadas con la
administracion de la riqueza del narcotréfico se les
dedica una apretada resefia, destacando su inade-
cuado disefio institucional, obviandose sus débiles
eslabonamientos productivos y baja transabilidad
comercial, y, por consiguiente, una administracién
costosa y demorada liquidacién, sobredimensionan-
dose su potencial fiscal y redistributivo.

Los origenes de la politica se remontan a la mitad
de los afos 80, en medio de la bonanza de la cocaina
y la cruenta confrontacién del Estado con los legen-
darios carteles del narcotrafico. Entonces se expidié
el marco legal de politicas relacionadas con el narco-
trafico y sus delitos conexos, denominado Estatuto
Nacional de Estupefacientes (Ley 30 de 1986).
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Mapa 1. Distribucién de bienes incautados

251 -4.73
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Fuente: DNE.

Alli se cred una institucionalidad, dotada con atri-
buciones ejecutivas y reglamentarias, incluyendo, en-
tre otras materias, la administracién de disposicién de
bienes incautados, con una instancia ejecutiva en el
Consejo Nacional de Estupefacientes (CNE), integra-
do por directivos de las entidades gubernamentales
relacionadas y una institucién ejecutora en la Direc-
cién Nacional de Estupefacientes (DNE). El Decreto
494 de 1990 amplid la injerencia del CNE sobre la ad-
ministracién de bienes incautados, y en 1992 el Decre-
to 2159 responsabilizé a la DNE del Fondo Rotatorio
de Prevencidén, Represidon y Rehabilitacidon.

Mds adelante, la Ley 333 de 1996 cred el Fondo de
Rehabilitacidn, Inversidn Social y Lucha contra el Cri-
men Organizado (FRISCO), y establecid la destinacion
de la extincién de dominio con destino a educacién,
recreacion y deporte, desarrollo alternativo, antico-

rrupcion, reforma agraria, vivienda de interés social,
indemnizacién a tenedores de buena fe, reubicacién
de colonos, Consejo Nacional de Politica Criminal,
administracion de justicia, poblacién carcelaria, Fon-
do de Seguridad de la Rama Judicial y del Ministerio
Publico, nutricién a la nifiez, mujeres cabeza de fami-
lia, indigentes y tercera edad, discapacitados fisicos,
psiquicos y sensoriales, pensionados, politica social,
cultural y reforma agraria para San Andrés.

Luego, el Decreto 1458 de 1997 establecid que el
50 % de la extinciéon de dominio se utilizara para la
atencidén de la poblacién desplazada. Mas adelante,
el Decreto 182 de 1998 dispuso que los bienes ru-
rales con vocacién agropecuaria y pesquera tenfan
que ser entregados al Incora, para ser cedidos a los
campesinos de bajos recursos y a los indigenas, den-
tro del contexto de la Ley 160 de 1994, de reforma
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agraria. Recientemente, la Ley 1488 de 2011 dispuso
que los bienes inmuebles rurales extinguidos ingre-
saran al Fondo de Reparacidn para las Victimas de la
Violencia.

A partir de la década pasada el nimero de bienes
administrados por la Direccién Nacional de Estupe-
facientes aumentd, y también su vulnerabilidad al
clientelismo politico. De acuerdo con la Ley 793 de
2002, se permitid incrementar la incautacion de bie-
nes a disposicion de la DNE entre el 2003 y el 2010,
de 44 mil a 75 mil, mediante una ampliacién de la ex-
tincion del dominio sobre aquellos bienes utilizados
para la instrumentacién de actividades ilicitas (Itu-
rralde & Ariza, 2011: 287), junto con los adquiridos
ilicitamente (Ley 333 de 1996).

La fusion del Ministerio del Interior con el de
Justicia, en el 2003, no solo realzé los temas relacio-
nados con la politica, sino que determind estimulos
para que en la nueva cartera la administracion de
bienes incautados primara sobre las demds funcio-
nes del CNE, implementandose como un instrumen-
to de gobernabilidad con el legislativo y una fuente
de financiamiento del programa de construccién de
carceles.

Mientras tanto, la autonomia de la DNE frente al
CNE crecid, a medida que aumentaba la incautacidn
de bienes y se multiplicaban sus finalidades, hacién-
dola objetivo de diversidad de intereses, incluidos
la gobernabilidad politica y el mismo narcotréfico.
De hecho, la desafortunada gestion de la DNE como
administradora de bienes incautados al narcotréfico
fue ampliamente difundida en los medios de comu-
nicacion y ha sido objeto de investigacién y judiciali-
zacion por las respectivas autoridades.

Los recursos del Fondo de Rehabilitacién, In-
version Social y Lucha contra el Crimen Organizado
(FRISCO) se destinaron a la financiacién de contra-
tistas privados de obras publicas® Entre el 2006 y el
2010 el Consejo Nacional de Estupefacientes (CNE)
aprobd transferencias por 220 mil millones de pesos
para un programa de construccidn de centros de
reclusién (DNE, 2010: 62), sefialado por incurrir en
sobrecostos por la Contraloria General de la Repu-

2 Un crédito de 26 mil millones para el proyecto vial Bogoté-Fusagasuga,
a cargo del Grupo Nule, provocd la apertura de un proceso de responsa-
bilidad fiscal por parte de la Contraloria, y la peticidn a la Fiscalfa de ins-
peccionar el caso (http://www.semana.com/nacion/caida-del-grupo-nu-
le/144397-3.aspx).

blica3. El sistema Faro, la base de datos de la DNE
destinada a almacenar el inventario sobre los bienes
del narcotrafico, se implementd en forma inadecua-
da, y su confiabilidad ha sido altamente cuestiona-
da*. La administracién de algunos bienes pasd a ma-
nos de testaferros de narcotraficantes®.

Finalmente, en el 2011, la corrupcién de la adminis-
tracién de bienes® obligé a la liquidacién de la Direccién
Nacional de Estupefacientes, y dicha funcién fue asu-
mida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico,
con el Decreto 3186/2011, y sus demds funciones fueron
trasladadas a la Direccion de Politica contra las Drogas
y Actividades relacionadas, del nuevo Ministerio de Jus-
ticia y del Derecho, mediante el Decreto 2897 de 2011.

La administracién y utilizaciéon de bienes por parte
de la DNE solo permitié generar recursos fiscales por
US$ 194 millones durante el 2002-2011, es decir, el equi-
valente a un 10 % del valor de los bienes inmuebles in-
cautados al final de ese periodo’, el cual corresponde
a un inventario de 21.860 bienes inmuebles, que se re-
monta hasta las dltimas dos décadas del siglo pasado y
tiene una antigliedad promedio de 6,5 afos.

Conclusiones

Durante la historia contemporanea de Colombia,
el auge exportador de dos productos de la agricul-
tura tropical, primero el café y luego la coca, coinci-
dieron con el deterioro de la desigualdad, mediando
una mayor apertura a las perturbaciones de la econo-
mia internacional, una transformacién productiva y
una inestabilidad sociopolitica. Primero, durante las
décadas de los 40 y 50 del siglo pasado, en el periodo
de la Violencia, cuando el conflicto entre grupos de
extrema ideologfa en torno a laregion cafetera desa-
té un intenso conflicto interno, con desplazamiento

3 http://www.eltiempo.com/justicia/ARTICULO-WEB-NEW_NOTA_INTE-
RIOR-9620644.html.

4  Porlo cual la Procuraduria General de la Nacién acusé disciplinariamen-
te, por irregularidades en la contratacién, a un ex-Director y dos ex Se-
cretarios Generales de la DNE (http://www.eltiempo.com/justicia/ARTI-
CULO-WEB-NEW_NOTA_[NTERIOR-8569080.htm|).

5 E.g.,un par de hoteles que les pertenecian a testaferros, y luego de in-
cautados cayeron en manos de otro grupo criminal (http://m.elespecta-
dor.com/impreso/judicial/articuloimpreso133953-conejo-de-cinco-estre-
llas-dne).

6  http://www.semana.com/nacion/fiscalia-imputara-cargos-exfunciona-
rios-dne/164981-3.aspx.

7 Considerando las transferencias hechas al Gobierno Nacional por la DNE
entre el 2005 y el 2011, en proporcién al valor estimado del inventario de
inmuebles.
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forzado de la poblacién y una concentracién de la
propiedad y del ingreso.

Luego, en los afios 80 y 90, cuando el auge de la co-
cafna desbordd la capacidad de su absorcién por parte
de la economia, y propicié una expansion de la econo-
mia informal y una contrarreforma agraria, financian-
do el resurgimiento de grupos de extrema ideologia,
el desplazamiento forzado y la expansién del mundo
criminal. Aunque el café ha sido un producto legal, en
contraste con la ilegalidad de la cocaina, en ambos ca-
sos se suscitd una pugna distributiva por la bonanza
exportadora, la cual se tradujo en un masivo traslado
de riqueza desde todo el espectro de la distribucién
poblacional hacia los segmentos expoliadores.

En términos acumulados, durante el periodo 1976-
2012, el potencial de repatriacién de utilidades del nar-
cotrafico habria alcanzado los US$ 56 mil millones, a tra-
vés de los flujos de capitales encubiertos, estimandose
entradas netas por US$ 20 mil millones, resultado de
ingresos por US$ 40 mil millones por medio del contra-
bando de importaciones, ademas de US$ 10 mil millones
mediante inversidn extranjera, utilizando paraisos fisca-
les en el exterior, y por US$ 2.500 millones, ingresados
mediante la sobrefacturaciéon de créditos y remesas de
trabajadores. Al mismo tiempo, se contabilizé una fuga
de capitales a través de la sobre y subfacturacién del co-
mercio por US$ 34 mil millones. Sin embargo, durante
este periodo, cambios en discrepancias temporales en-
tre las utilidades repatriables y la capacidad de absor-
cién de la economia habrian determinado que la repa-
triacién hubiera sido parcial y rezagada, aguardando atin
la mitad de las utilidades en el exterior.

En cuanto al vinculo entre la repatriacion de utili-
dades del narcotrafico, el crecimiento econdémico y la
desigualdad para el periodo 1976-2012, el analisis eco-
nométrico de los datos anuales encontré que el GINI
de la distribucién del ingreso era explicado en forma
positiva por el ingreso per capita y la riqueza acumu-
lada por el narcotrafico, con elasticidades de 0,25 % y
0,03% de manera correspondiente, mientras que un
analisis de los determinantes de la probabilidad del
GINI de la distribucidn de la propiedad de la tierra para
el 2009, a escala regional, estaba relacionada en forma
positiva con el PIB y la reparticidn de las incautaciones,
con elasticidades de 0,3 2y 0,1 %, respectivamente.

En cuanto a las politicas relacionadas con la admi-
nistracion de la riqueza del narcotrafico y sus posibi-
lidades redistributivas, luego de la estruendosa liqui-
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dacién de la DNE, ellas deberian reconocer los débiles
eslabonamientos productivos y baja transabilidad de la
riqueza del narcotréfico, anticipando una costosa ad-
ministracién y una demorada liquidacidn, para no so-
brestimar su potencial fiscal y redistributivo.
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Anexo metodolégico

Variables de la grafica 1. Desigualdad y seleccién
de variables relacionadas, 1938-2012

PIB per capita USs. Producto Interno Bruto: 1938-
1975, de acuerdo con Estadisticas Histdricas del DNP,
empalmadas con la serie retropolada para 1976-2010
del DANE; 2011-2012, segulin Supuestos Basicos del DNP.
Poblacién: segin censos del DANE. Tasa de cambio:

promedio anual para 1938-2006, segun Estadisticas His-
téricas del DNP; 2007-2012, segin Supuestos Bdsicos
del DNP.

Coeficiente GINI de desigualdad del ingreso: cobertu-
ra nacional seguin Encuestas de Hogares 1938, 1951, 1964
y 1971 (Londofio, 1995, p. 4). 1976-1981, DNP (Septilveda
et al, 2010, p. 39); 1982-2002, DNP Estadisticas Histdricas;
2003-2005 y 2008-2012 (DNP, 2013, p. 9), 2006 es el pro-
medio 2004-2005, y 2007, el promedio 2008-2009.

Homicidios por 100 mil habitantes. 1938-1945, Gai-
tan (1995, p. 213); 1946 -1960 Henderson (1984, p. 345)
ajustado por subestimacion de reporte en Antioquia
(Roldén, 2003, p. 368)

Economia Urbana, % del PIB diferente a agrope-
cuario y mineria. 1938-2006, Estadisticas Histdricas del
DNP; 2007-2012, Supuestos Basicos DNP.

Escolaridad, promedio de afios cursados. Para la po-
blacién ocupada 1938-1953 (Londofio, 1995; p. 4), em-
palmada con la serie para la poblacidn total 1954-2000,
Estadisticas Histdricas del DNP; 2001-2005 (DNP, 2007);
2006-2012, Ministerio de Educacién Nacional.

PIB cafetero, % del PIB total. 1938-1949 (GRECO,
2000, p. 80); 1950-1975 (Junguito, 1974, p. 32); 1976-
1989, Estadisticas Histdricas del DNP; 1990-2012, Cuen-
tas regionales del DANE.
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Calculo de las utilidades repatriables por el narcotrafico

1. Area cultivada (miles ha)

2. Area erradicada (miles ha)
3. Area cosechada (miles ha)

4. Produccién bruta de hoja
(miles ton)

5. Pérdida

6. Prod. neta de hoja (miles
ton)

7. Hoja capturada (miles ton)

8. Consumo doméstico de
hoja (miles ton)

9. Hoja disponible para base
(miles ton)

10. Base doméstica (ton)

11. Consumo doméstico de
base (ton)

12. Base capturada (ton)

13. Base doméstica para coca
(ton)

14. Base importada para coca
(ton)

15. Base para coca (ton)
16. Cocafna (ton)

17. Cocaina capturada en
Colombia (ton)

18. Cocaina, consumo domés-
tico (ton)

19. Produccidon de cocaina ex-
portable (ton)

20. Cocaina exportada direc-
tamente

21. Cocaina exportada indirec-
tamente

22. Precio al por mayor (US$/
kilo)

23. Valor bruto (mill US$)

24. Precio base (US$ kilo)

1976-1980, crecimiento lineal; 1952-1980, seglin UNODC (1954) y Reina (1989); 1981-1984, Gomez & Santa Marfa
(1992), Sarmiento (1990); 1985-1997, INL (1998); 1998, Policia Nacional; 1999-2012, SIMCI Censos Anuales
1981-84, Gallego (1993), Sarmiento (1990); 1985-97 (INL, 1998); 1998, Policia Nacional; 1999-2012, Observatorio
de Drogas y el Delito

-

1976-1989, 0,8 ton por ha (INL, 1998), Sarmiento (1990); 1990-93, el 50 % con una productividad igual a 0,8 ton
y el 50% restante seguin el promedio de Perti y Bolivia; 1994-1998, igual a este ltimo; 1999-2012, en DNE (2002),
UNODC (2006 y 2010)

5% de (4), Gomez y Santa Marfa (1992), Sarmiento (1990)

(4)(5)

Ministerio de Justicia y del Derecho

1983 (Gémez, 1988), Sarmiento (1990); 1984-1998, estimado con base en DNE (1997). 1999-2012, actualizados
estimativos de la poblacién indigena (DANE, 2007) y del consumo per cépita (UNODC, 1954), suponiendo que
este ha permanecido constante.

(6)(7)(8)

Hasta 1998, 1:500, base: hoja. 1999-2012, UNODC (2006 y 2011).

Se presume que en Colombia un consumidor frecuente consume los mismos gramos que en EE. UU. y que
ademds guarda relacién con el crecimiento poblacional. 1980-1998, datos para Colombia (DNE, 1997) y para EE.
UU. en Rhodes et &l. (1997). 1999-2012, DNE (2009) y ONDCP (2002), respectivamente.

Ministerio de Justicia y del Derecho

10-11-12

Hasta 1999 se supone que Colombia importa de Pert y Bolivia base, para cumplir su participacién de ventas en
el mercado mundial mayorista.

30 % para 1976-1979; 50-75 % consultando a Steiner (1997) para 1980-1987; 60-50 % en Rocha (2000) para 1988-
1998.

13+14

Hasta 1998 se extrae un coeficiente de 0,95 kilos de cocaina a partir de kilos de base (Uribe, 1997). Para 1999-

2012, dicho coeficiente de extraccion es de 0,9 (UNODG, 2011).

Ministerio de Justicia y del Derecho
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16-17

1999-2012, suponiendo que corresponde a la participacién de Colombia en el mercado mayorista, tomando
como referencia la participacion de las ventas directas de cocaina a los Estados Unidos (ONDCP, 2002).

19-20. 1999-2012, suponiendo que corresponde a la oferta de cocaina producida en Colombia que rebasa su
participacion en el mercado mayorista, siendo necesario venderla a través de otros paises pagando un 50% en
especie (Zabludoff, 1994).

Para 1976-1998 se presume que el precio en la UE duplica al de los EE. UU. y se pondera por los respectivos
decomisos; el precio en los EE. UU. para 1976-1982 es el reportado en la frontera con México (Resa, 2005), y
el periodo 1983-87, en Gémez y Santamarfa (1992), Sarmiento (1990); 1988-98, DEA From the Source to the
Street. A partir de 1999 se consultan precios de la UE y los EE. UU. en UNODC y se presume que el precio mi-
nimo en la UE guarda la misma proporcion que con el precio promedio en los EE. UU.; también se ponderan
segun los decomisos (UNODC).

21 por 22. Suponiendo que la mitad 21 se paga en especie.

1976-1980, presumiendo el margen entre el precio de la cocaina y el de la base observado en 1981. 1980-1998,
en Sabogal (1998).
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25. Costo base importada

(mill US$) PO

26. Insumos importados 1976-1998, US$ 670/kg (Gémez & Santa Marfa ,1992), Sarmiento (1990). Desde 1999 corresponde al consumo
(mill US$) intermedio de la cadena coca-cocaina, segtin cuentas nacionales (DANE).

Egiﬁfjsstg)de transporte 19 por US$ 3.000/kg (Gémez & Santa Marfa, 1992). Para 1999-2012, US$ 2000 por kg.

28. Incautaciones externas de

cocaina (ton) 1976-1985, como proporcion de las incautaciones a la produccién mundiales durante 1988-1995. Para 1986-

2012, decomisos mundiales sin Colombia, en proporcién a su control del mercado.

29. Costo de las incautaciones
en el exterior (mills US$)

30. Ingresos netos antes de
lavado (mill US$)

31. Costos de lavado (mill US$) 10 % Reuter & Truman (2004)
32. Ingresos netos para repa-

triacion (mill US$)

33. Ingresos netos para repa-

triacién % del PIB

27 por 24

23-25-26-27-29

Estimacion de flujos de capitales encubiertos (Rocha, 2011, p. 202)

Residuos de demanda de importaciones per cdpita para paises andinos, en la funcién (panel)
del PIB y la tasa de cambio real (), la demanda interna (+), la infraestructura vial (+) y el grado
de apertura econémica (+).

Residuos de los ingresos por remesas de los trabajadores colombianos en funcién (MCO) del
Sobre facturacién de remesas PNB de los Estados Unidos (+), Espaiia (+) y Venezuela (+) y el Premium de la tasa de cambio
paralela sobre la TCRM (-).

Residuos de la demanda de capitales privados en funcién (MCO) del diferencial internacional
de tasas de interés (+) y la demanda interna aproximada con la formacion interna bruta de

Contrabando de
importaciones

Sobre declaracién de movimientos

3 financieros privados . . . .

3 priv capital (+). Previamente se estimé un VAR equivalente.

§ Inversién extranjera de paraisos fiscales Registros del Banco de la Reptiblica y listado de la OECD y la DIAN
. Sobre y subfacturacién del comercio Contraste de registros de Colombia (DIAN) vs. el resto del mundo (FMI)

= Errores y omisiones de la uE
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