La enfermedad holandesa y el caso

colombiano

. INTRODUCCION

Con las fuertes fluctuaciones de los precios de
productos primarios en los afios setenta y ochenta
se ha desarrollado no s6lo un interés sobre sus
consecuencias para los pafses importadores, sino
también una serie de analisis sobre el desemperio
macroeconémico de los paises exportadores. Pa-
raddjicamente, el “choque positivo” que constitu-
ye el flujo de divisas de una bonanza cafetera
puede causar problemas de ajuste en el pais
exportador, dependiendo de la flexibilidad de la
economia y de las politicas de ajuste.

Es este fenémeno el que se trata en los modelos de
la Ilamada “enfermedad holandesa”. El anélisis de
estos modelos se ha concentrado en los precios

* Este articulo esta basado en la tesis doctoral del autor,

"Dutch Diseasc theory and the case of Colombia", presentado
en agosto de 1991 en la Universidad de Copenhague, Dina-
marca. El autor agradece los comentarios y la ayuda de los
investigadores de FEDESARROLLO durante su permanencia
cn esta institucién, desde octubre de 1990 hasta encro de
1991. El lector interesado en los detalles de la enfermedad
holandesa o en la aplicacién al caso colombiano puede
encontrar la tesis completa en la biblioteca de
FEDESARROLLO.

Sven Wunder*

relativos y la distribucién de la produccion entre
bienes comercializables (T) y no comercializables
(NT). En el modelo simple, el flujo de divisas pro-
veniente de la bonanza aumenta el ingreso nacio-
nal y la demanda por ambos tipos de bienes. Los
bienes T tienen sustitutos perfectos en el mercado
mundial, y por eso su oferta es perfectamente eléstica
y su precio es determinado exégenamente. Por el
contrario, los bienes NT no se comercian en el
exterior, sus precios estan determinados por la oferta
y la demanda doméstica, por lo cual una demanda
més alta aumenta sus precios. EI cambio en los
precios relativos a favor de los no comercializables
crea una remuneracion més alta en este sector e
induce a los factores de produccién que son moviles
a trasladarse del sector T al sector NT. Por consi-
guiente, no s6lo habréd un cambio en los precios
relativos, sino también una produccién més alta de
bienes NT, a costa de los bienes T.

Esta reestructuracion de una economia con mayor
riqueza, 0 “la macroeconomia de los paises afortu-
nados”!, se estudi6 inicialmente en los paises de-

' Esta designacion se usé para las exportaciones mineras de
Australia durante los afios setenta y ochenta.
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sarrollados que tuvieron hallazgos de recursos na-
turales, como Holanda, Inglaterra, Australia y No-
ruega®. Por eso hay que tener en cuenta que los
modelos de la enfermedad holandesa fueron dise-
fiados para paises desarrollados, y que sus supues-
tos no siempre se pueden aplicar directamente al
caso de un pafs en desarrollo. Sin embargo, una
segunda aplicacién del modelo se hizo para los
paises petroleros no industrializados, como Vene-
zuela, México, Nigeria y Argelia, Los problemas
de absorcién de grandes ingresos de exportaciones
llevaron a Gelb (1981) a hablar del “sindrome
petrolero”. Los resultados mostraron que, de todas
maneras, la mayoria de los paises petroleros se
beneficiaron de la bonanza, aunque al mismo
tiempo tuvieron problemas de reajuste durante la
destorcida en los afios ochenta, sobre todo debido
a sus politicas fiscales expansivas durante la bo-
nanza.

El problema de la enfermedad holandesa es, en-
tonces, el auge de un sector comercializable (por
ejemplo el café) que tiende a producir un cambio
en los precios relativos y un deterioro de la pro-
duccién de los demés sectores comercializables,
por ejemplo los de bienes industriales. En Colom-
bia la relacion entre el café y el crecimiento indus-
trial ha sido analizada en varios estudios, pero son
pocos los trabajos que emplean explicitamente el
modelo de la enfermedad holandesa.

Por un lado, se ha analizado si |a relacién de largo
plazo entre el café y el sector industrial ha sido de
cardcter complementario o competitivo, por ejem-
plo en los trabajos de Ocampo (1990b) y Echavarria
(1989). Echavarria propone que en los afios trein-
tas y cuarentas, los bajos ingresos de exportaciones
de café y la reducida entrada de capital extranjero
crearon un choque negativo con “beneficios ho-

2 El término "enfermedad holandesa" fue inventado por la
revista The Economist (1977), describiendo las experiencias
de Holanda con sus recursos de gas natural en los afos se-
senta y setenta. Volveremos en la secci6n Il a la pregunta de
cuéles son los factores que posiblemente pueden justificar el
término "enfermedad".
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landeses”, es decir, un cambio en los precios rela-
tivos a favor de los bienes industriales®. También
existen estudios del impacto de largo plazo de la
inestabilidad de las exportaciones de café sobre el
crecimiento econémico en Colombia [Mayer (1982,
1983)].

Por otro lado, existe una amplia tradicién de mo-
delos del tipo de cambio real, y del papel que
juega el café en la determinacién de los precios
relativos en estos modelos*. Sobre todo con base
en el periodo 1970-83, se destaca el impacto de la
bonanza cafetera de los afios 1976-80 sobre la
revaluacion de la tasa de cambio real y el cambio
de precios relativos a favor de los bienes no
comercializables. Otros estudios se concentran en
los efectos monetarios del café, es decir el aumento
de liquidez en una bonanza cafetera y su relacién
con la inflacién y la balanza de pagos®.

Por Gltimo, queda la pregunta del ajuste en las
cantidades de produccion frente al cambio de los
precios, es decir, si una revaluacion del tipo cam-
bio real induce a una participacién mas alta del
sector NT y més baja del sector T en el PIB. Este
tema del ajuste de las variables reales es tal vez el
aspecto mas interesante de la enfermedad holan-
desa, y es el que menos se ha investigado para el
caso colombiano. Por eso, este serd un aspecto
central en este estudio. Ocampo (1989a) concluye
que las tendencias de largo plazo en la estructura
de la economia han sido mucho més importantes
que la enfermedad holandesa, pero su distincién

3 Los problemas de esta "aplicacién conversa" de la enfer-
medad holandesa son, por un lado, la pregunta de si el sector
industrial en este periodo realmente era "comercializable" (es
decir, que la proteccion de la industria tenfa un nivel bajo) y
por otro lado, el largo periodo de investigacién (el modelo de
la enfermedad holandesa esta construido para corto y mediano
plazo).

4 Véase Garcia-Garcia (1987), Herrera (1989), Kamas (1986),
Rodriguez (1987) y Ocampo (1989, 1989a). Discutiremos
mas adelante la relacién exacta entre el tipo de cambio real y
los precios relativos de bienes NT y T.

5 Véanse los trabajos de Edwards (1984, 1985, 1986,
1986a) y Kamas (1985).



entre bienes NTy T es bastante cruda. Lo mismo se
puede anotar con respecto al andlisis de Banguero
(1987). El estudio mas profundo del cambio en
cantidades es el trabajo de Kamas (1986), aunque
se puede mejorar su metodologia de clasificacion
de los sectores Ty NTy la relacion entre precios y
cantidades, como expondremos més adelante.

A continuacién, vamos a hacer en la seccién Il una
representacion gréfica del modelo bésico de la
enfermedad holandesa, con las modificaciones mas
importantes que se encuentran en la literatura. La
seccion Il discute la distincion entre los sectores
comercializables y no comercializables para el
caso colombiano. Esto es seguido por una
cuantificacion de las dos bonanzas cafeteras y su
efecto sobre el ingreso y el ahorro a nivel nacional
en la seccion IV. Seguiremos con la investigacion
de las hipotesis esenciales de la enfermedad ho-
landesa, es decir, se estima un modelo de los
precios relativos y de la tasa de cambio real (sec-
cion V), y la relacion entre precios y cantidades
(seccion VI). En la seccion Vi se presentan algunas
conclusiones sobre la enfermedad holandesa y las
politicas en Colombia, y se presentan unas modifi-
caciones con respecto a la teorfa.

Il. LATEORIA

Consideremos una economia pequena y abierta
con tres sectores, el no comercializable (NT), el
comercializable (T) y el sector comercializable de
bonanza (B). Las posibilidades de produccién de
bienes NT y T estdn dadas en el Gréfico 1 por la
curva NT-T. La “canasta de ingreso-consumo” esta
representada por la linea Z,’. El equilibrio inicial
es entonces el punto 1, expresando las canastas

¢ Bangucro tiene una clasificaciéon muy amplia del sector
comercializable, incluyendo no sélo la industria, sino tam-
bién el sector agropecuario total, la mineria y el transporte.
Argumentaremos mas adelante que el sector T en Colombia
probablemente es mucho mas limitado.

7 Los bienes de bonanza (B) s6lo se exportan y no se
consumen domésticamente. La pendiente de la linea Z es cons-
tanle, dados los precios relativos E y una funcién de demanda
con claslicidades constantes con respecto al ingreso.

Grafico 1. EFECTO GASTO

B,T

NT

deseadas de consumo y de produccién de los
bienes NTy T. Enel punto 1, el precio relativo esta
determinado por la tangente E,=p,./p;. Con la bo-
nanza de los bienes B se crea un mayor ingreso,
desplazando la curva de produccién hacia arriba
(NT-T")%. Con el precio relativo E, la produccién se
trasladaria al punto 2. Alli, el flujo de divisas de la
bonanza causaria un superévit en la balanza de
pagos que en el modelo estatico se usaria para un
aumento en las importaciones de bienes T, corres-
pondiente a la diferencia entre Ay C.

Sin embargo, el mayor ingreso lleva a los consumi-
dores a demandar una cantidad mas alta de ambos
bienes que, con el precio relativo E,, seria una ca-
nasta situada en el punto 3. Resulta entonces un
exceso de demanda por bienes NT que sélo se
puede eliminar con un cambio de precios a favor

8 Suponemos aqui que el sector de bonanza (café) es un
"enclave" que emplea sélo sus propios factores de produc-
cién, y que no compite con los demaés sectores. Esto significa
que la bonanza s6lo tiene un "efecto gasto" y no genera un
"movimiento de recursos" hacia el sector B (véase abajo).
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de los no comercializables, como por ejemplo E,,
con un nuevo equilibrio en el punto 4. Alli, la
produccién y el consumo de bienes NT han au-
mentado de B a D, y el consumo de T crece de A
a E. Sin embargo, la produccién doméstica de T ha
caido de A a F, mientras la diferencia entre Ey F se
satisface con importaciones. Esto se debe al su-
puesto neoclésico de que en el equilibrio inicial
(punto 1) todos los factores de produccién se em-
plean productivamente, y la mayor produccién de
NT s6lo se puede conseguir con un movimiento de
capital y/o de mano de obra del sector T al sector
NT, lo cual genera una caida en la produccién
doméstica de bienes T.

Se supone también que las importaciones de T
constituyen sustitutos perfectos, por lo cual el pre-
cio de los bienes T domésticos (p,) es determinado
por la “ley del precio Gnico”, p,x e=p,*, donde p,*
es el precio de T en el mercado mundial y e es la
tasa de cambio (con la definicién “inglesa”)®.
Usando la definicién de los precios relativos de
arriba, esto se puede escribir como E=e*p,/p,". Se
puede ver que en el caso de “la ley del precio
anico”, los precios relativos son un indicador de la
tasa de cambio real (e multiplicada por la diferen-
cia entre precios domésticos y precios mundiales).
Por eso, el cambio de precios relativos se analiza
en muchos estudios de |a enfermedad holandesa a
través de la tasa de cambio real.

Las conclusiones del modelo basico que posible-
mente se podrian extraer de un estudio empirico
son, entonces: 1) una revaluacion real (un cambio
en los precios relativos), y 2) una redistribucion de
la produccién de bienes T a bienes NT. Sin embar-
go, existe a nivel te6rico una red de extensiones
que pueden modificar o cambiar las conclusiones.
Vamos a tratar a continuacion las més importantes
de estas modificaciones.

? Esta definicién de la tasa de cambio es inversa a la

definicién que normalmente se usa en Colombia, expresando
la cantidad de moneda extranjera recibida por un peso co-
lombiano. Quiere decir que un aumento de e es equivalente a
una revaluacién de la moneda doméstica.
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Primero, si el sector de bonanza no es un “encla-
ve”, tiende a atraer factores de produccién de los
sectores NTy T. Esto quiere decir que, por ejemplo,
el sector cafetero durante una bonanza puede
ofrecer una remuneracion mds alta y asfi atraer
mano de obra y/o capital de los sectores NT y T.
Este efecto de “movimiento de recursos” hacia el
sector B tipicamente genera una revaluacién mayor
del tipo de cambio real y una mayor contraccién
del sector T, compensada con mayores importa-
ciones.

Segundo, si hay més de un factor de produccién
mévil entre sectores (por ejemplo, tanto mano de
obra como capital), habra un cambio endégeno
tanto en los salarios reales como en el rendimiento
del capital. El efecto de la bonanza sobre la renta-
bilidad sectorial dependera entonces de la inten-
sidad con la cual se usan los factores de produccién
en los diversos sectores. Si, por ejemplo, los secto-
res By NT son muy intensivos en el uso de mano
de obra, un incremento significativo en los salarios
reales aumentaré sus costos (absolutos y relativos
comparados con el sector T) y puede producir una
contraccion del sector NT, en vez de la expansion
que encontramos en el modelo basico'. Sin em-
bargo, estos resultados de “movilidad perfecta”
entre sectores tienen mas relevancia para un ana-
lisis de largo plazo. Para una bonanza de 3 a 5
anos, habra probablemente s6lo una movilidad
limitada, y entonces se pueden seguir aplicando
las conclusiones del modelo bésico.

Esto nos lleva a la tercera modificacion (probable-
mente la més importante) que es el aspecto tempo-
ral. Si una bonanza es vista claramente desde su
inicio como un fenémeno transitorio, es de esperar
que los consumidores también van a percibir el
incremento en sus ingresos COMO transitorio y que
ahorrarén gran parte de los recursos de la bonanza
para mantener estables sus niveles intertemporales

9 Un tratamiento mas detallado de estos "casos paradoji-
cos" de ajuste se encuentran en Corden & Neary (1982) y
Wunder (1991, capitulo 4).



de consumo. En una economia con restricciones
de capital (como la colombiana)'’, un aumento tan
fuerte en el ahorro se convertiria en un incremento
correspondiente en la inversion doméstica. Con-
trario a la expansion general del sector NT en el
caso de una bonanza “permanente”, habra una
expansion de precios y produccion en el sector de
bienes de capital no comercializable, o sea una
“bonanza de construccién”'?. Hay que anotar que
este mecanismo, derivado de la teoria del ingreso
permanente, requiere que la duracién de la bo-
nanza sea conocida, que la politica econémica
sea “neutra”, que los consumidores reaccionen de
manera racional, que existan instituciones apro-
piadas de ahorro, etc..

sCuales son entonces los factores que introducen
un elemento de “enfermedad” en el proceso? En el
modelo bésico y sus extensiones, seguramente no
se encuentra ningun efecto perjudicial: la
redistribuciéon a favor de los bienes no
comercializables es un ajuste necesario para lograr
el beneficio mdximo de la bonanza. Una verdadera
“enfermedad” s6lo puede ocurrir si el sector de
contraccion (T) es un sector especial, por ejemplo,
si el sector industrial es comercializable y mantiene
una posicién como “sector lider” que estimula el
crecimiento en otros sectores. En este caso, la
contraccion relativa del sector T tendria como
costo una reducciéon 2n el potencial productivo
del pais'®. Ademds, la pérdida de competitividad
en el sector T puede ser dificil de revertir una vez
que se haya terminado la bonanza, en tanto que
existen asimetrias y costos de reajuste.

Empiricamente, parece que han sido dos factores
los que explican por qué una bonanza muchas

" Obviamente las conclusiones serfan menos fuertes cuan-
do los controles de capital no son totalmente efectivos.

2 Véase Cuddington (1988) y Bevan, Collier y Gunning
(1989).

¥ La formalizaci6n de este costo en modelos teéricos ha
sido una externalidad positiva del tipo "learning by doing" en
la produccién industrial (véase Krugman, 1987, y Van
Wijnbergen, 1984).

veces contiene elementos que justifican el con-
cepto de “enfermedad”. Por un lado, estdn los
problemas de pronosticar exactamente la duracién
de una bonanza, lo cual, por ejemplo, llevé al
principio de los afos ochenta a los paises petroleros
a tomar la bonanza (transitoria) de los precios de
petr6leo como un cambio permanente. Hubo en-
tonces una expansion excesiva del consumo, ex-
pectativas de salarios més altos etc., que sélo se
pudieron revertir gradualmente.

Por otro lado, la mayoria de las bonanzas se
acompanan de una expansion excesiva del gasto
pablico, sean bonanzas “transitorias” o “perma-
nentes”'. La presencia inesperada de recursos fis-
cales adicionales provenientes de la bonanza crea
presiones politicas para un aumento en el empleo
y en los salarios pablicos, para la iniciacion de
costosos proyectos de inversion publica, para la
reduccion de impuestos, etc.'s. Politicamente, es-
tas presiones se hacen cada vez mas dificiles de
resistir. Ademds, una vez aumentado el nivel de
gasto publico, hay varios de sus elementos (empleo
y algunas inversiones) que no son reversibles en el
corto plazo, cuando la bonanza es seguida por una
destorcida.

Es, entonces, la combinacién de expectativas
err6neas sobre la duracion de la bonanza, de po-
liticas fiscales excesivas, de asimetrias y costos de
ajuste, lo que en el caso més extremo produce una
verdadera “enfermedad” asociada a una bonanza.
En realidad, s6lo ha sido en casos excepcionales
que una bonanza ha tenido un efecto neto negati-
vo'¢, pero si es cierto que en muchos casos el

4 Para los exportadores de petréleo, se confirma esta
tendencia en Geld (1988) y para los paises de la bonanza de
café y de otras bebidas, en Davis (1983). Un analisis reciente
del fenémeno a nivel general se encuentra en Gupra y Miranda
(1991).

'S El analisis de la economia politica de la enfermedad
holandesa y la expansién del gasto pablico se ha concentrado
en el concepto de "busca de rentas" (rent-seeking) - véase por
ejemplo Krueger (1978) y Gelb, Knight & Sabot (1988).

¢ Esto parece ser el caso de la bonanza petrolera en
Nigeria (véase Collier, 1987 y Bienen, 1988).
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manejo que se le ha dado a las bonanzas ha
reducido sus beneficios respecto a los potenciales.

Ill. EL MODELO EN EL CASO COLOMBIANO

Para analizar el caso de Colombia en el contexto
de la enfermedad holandesa, hay que fijar primero
un periodo de investigacién adecuado e identifi-
car los tres sectores del modelo. Esto es, el sector
comercializable (T), el no comercializable (NT) y
el sector de bonanza (B). Se usaron los datos de las
Cuentas Nacionales para 1965-88, un periodo su-
ficientemente largo como para usar técnicas
econométricas.

Con respecto a los sectores del modelo, se requie-
ren para el sector de bonanza (B) dos
precondiciones: 1) un peso significativo en las
exportaciones totales (10-20%) y 2) fluctuaciones
fuertes en el flujo de divisas del sector.

Es obvio que el café satisface ambos requerimien-
tos, pues aunque muchas de las exportaciones
menores han tenido fluctuaciones mas pronuncia-
das que las del café'’, éstas tienen una participa-
cién inferior. Las exportaciones de petr6leo, carbén
y niquel han sido fluctuantes, pero satisfacen el
criterio 1) s6lo a partir de la mitad de los afios
ochenta'®. Otros candidatos para sectores de bo-
nanza son las exportaciones clandestinas de drogas
(marihuana, cocaina). Aunque posiblemente satis-
facen ambos criterios, no vamos a tratarlas aqui
debido a |a poca confiabilidad de los estimativos'®.

El segundo y el mas grave problema es la distincion
entre bienes comercializables y no comercializables
en una economia con un alto grado de proteccion:

7 Véase Echavarria (1987, p.76).

'® Los ingresos provenientes de las exportaciones mineras
seran incluidos en la determinaci6n de los precios relativos a
través de su efecto fiscal (véase adelante).

' En Wunder (1991, capitulo 15) se construyen unos
estimativos de las exportaciones de drogas y unas hipétesis
sobre la parte repatriada a Colombia. Estos estimativos resul-
tan claramente significativos en la determinacién econometrica
del tipo de cambio real negro para el periodo 1976-88.
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bienes que potencialmente son comercializables
pero que estan protegidos con restricciones efecti-
vas de importaciones estarian en condicion de
“cuasi-no comercializables”, y se comportarian de
modo parecido a los bienes NT en el modelo. Sin
embargo, cambios en la politica comercial pueden
hacerlos comercializables durante periodos de li-
beracion de las importaciones.

El método “intuitivo” de clasificar los bienes
comercializables parece entonces demasiado sim-
plificado, y preferimos usar unos criterios explici-
tos y empiricos. Con base en la clasificaciéon de
Kamas (1986), calculamos para cada uno de los
subsectores de las Cuentas Nacionales el cociente
de “comerciabilidad efectiva” (t), definido por la
participacion de las importaciones (M) y exporta-
ciones (X) en la oferta total (importaciones mas la
produccién doméstica (Q) de bienes en este sector:

t = (X+M)/M+Q)

El supuesto es que son los sectores con la partici-
pacién mas alta en el comercio exterior los que
tienen el mayor grado de “comerciabilidad efecti-
va”. Nuestro método “selectivo” sera entonces cal-
cular para cada afo y sector la relacion t, y des-
pués elegir s6lo unos sectores representativos de
los NT y T, con los siguientes criterios explicitos:

1) Sector NT: t(j)<1% , j=1967...1988, exclu-
yendo servicios del gobierno

2) Sector T1: t(j)>50% , j=1967...1988, exclu-

yendo café, petréleo y azlcar

3)  Sector T2: A) t(j)>25% , j=1967..1988,
y B)t(j)>40% , para al menos un afio
entre1967 y 1988, excluyendo café
y petr6leo

Con estos criterios, encontramos, entonces, para
el sector NT los siguientes representantes (mos-
trando su t, en 1975 entre paréntesis): Alquileres
de vivienda (0%), Comercio (0.6%), Electricidad



gas y agua (0%), Restaurantes y hoteles (0%), Ser-
vicios domésticos (0%), Servicios personales (0%),
y Construccion (0%). Con un bajisimo nivel de
“comerciabilidad efectiva” en todos los anos, los
anteriores son buenos representantes para el sector
NT. La participacién del grupo en el PIB en 1975
fue del 29.7%.

Los sectores T1 mantienen un alto nivel de t, durante
todo el periodo y son representados por los si-
guientes subsectores: Quimicos y caucho (62.3%),
Metdlicos de base y elaborados (59.4%), Maquina-
ria y equipo (85.2%), Material de transporte
(73.7%), e Industrias diversas (54%). Estos son
sectores industriales, generalmente caracterizados
por un nivel tecnolégico relativamente avanza-
do?. La participacion del grupo en el PIB en 1975
fue del 5.6%.

Los sectores T2 representan una definicion més
amplia del sector comercializable, dado que su
nivel permanente de t, s6lo supera el 25% (com-
parado con 50% para T1), pero en algunos afos se
observa un mayor valor de t, (criterio 3B). El grupo
contiene todos los sectores T1, y ademas los si-
guientes: Textiles, confecciones y cueros (46.5%),
Otros alimentos elaborados (30.3%), Papel e im-
prenta (37.5%), y Minerales no metélicos elabora-
dos (38.6%). Los sectores adicionales en este gru-
po representan sectores industriales de un caracter
tecnolégico menos avanzado que en T1. La parti-
cipacion total del grupo T2 en el PIB fue en 1975
del 12.4%.

IV. BONANZA CAFETERAY POLITICAS ECO-
NOMICAS

Antes de analizar la evolucién de los precios rela-
tivos, vamos a ver algunas tendencias en el desa-
rrollo del sector cafetero y, en términos de la

% Excluimos de este grupo el sector cafetero (que represen-
ta el setor de bonanza) y también los de petréleo y azicar
pues sus precios estan en gran parte determinados por el
mercado mundial y no reflejan los procesos de la enfermedad
holandesa.

enfermedad holandesa, del “efecto ingreso” vy el
“efecto gasto” macroeconémico de su bonanza.

Durante el periodo 1967-88, hubo dos bonanzas
del precio internacional del café, la primera en
1976-78 y luego la mini-bonanza de 1986. Ade-
mds, el sector cafetero también vivié un cambio
estructural significativo con la introduccién del
café tipo caturra. Con la liquidez que entr6 al
sector como consecuencia de la bonanza de 1976-
78, se reforzé este proceso de cambio tecnol6gico
y se dio un incremento permanente en la produc-
cion cafetera a partir de 1976. Esto quiere decir
que, en términos del valor de las exportaciones, la
bonanza en Colombia no solo era una bonanza de
precios, sino que fue prolongada por una bonanza
de cantidades en 1979-80. Esto significa que la
variable decisiva para la enfermedad holandesa no
es el precio real, como se supone en algunos
estudios?', sino el valor real de las exportaciones.

Calculamos entonces, la variable XCOPT, que repre-
senta el valor de las exportaciones cafeteras deflactado
por un indice P, de precios comercializables, lo que
se puede interpretar como el poder de compra de las
exportaciones de café?. Sin embargo, esta variable
refleja no sélo las fluctuaciones en los ingresos cafe-
teros, sino también su tendencia de crecimiento de
largo plazo. Es de esperar que en una economia
creciente como la colombiana, la participacion rela-
tiva o0 las desviaciones de las tendencias sean las
variables relevantes para los cambios en los precios
relativos. Eliminamos, entonces, esta inclinacion de
largo plazo, calculando primero la tendencia de cre-
cimiento de las exportaciones reales para 1951-88%,
y luego la desviacion de XCOPT de esta tendencia,
llamada DIFXCOPT.

2 Por ejemplo Garcia-Garcia (1987) y Ocampo (1989).
Kamas (1986) y Edwards (1986) usan el precio corriente (en
délares), lo que origina otra fuente de error (la inflacién del
délar).

22 El deflactor de precios comerciables (P,) se calcula como
el promedio geométrico de los precios de importaciones y de
exportaciones no cafeteras. La fuente de todos los datos son
las Cuentas Nacionales del DANE.

2 Usamos los datos de IFS (1990).
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El Grafico 2 muestra el valor de DIFXCOPT en
términos de su participacion en el PIB (DXCOGDP).
Su evoluciéon marca claramente las bonanzas de
1976-80 y de 1986 (la dltima con un valor mas
alto). Comparando esta variable con el crecimiento
anual del PIB per cépita, se encuentra una estrecha
relacion entre el ciclo cafetero y el crecimiento
total entre 1975 y 1986. Sin embargo, el periodo
1967-74 presenta un bajo nivel de exportaciones
de café con altas tasas de crecimiento total, debido
al crecimiento de la industria y de las exportacio-
nes menores.

Grafico 2. BONANZA CAFETERA Y EFECTO
INGRESO

Variacién anual del PIB
per-cépita

(DXCOGDP) Desviacion de la
tendencia del valor real de las
exportaciones del café como
porcentaje del PIB
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Fuente: DANE, Cucntas Nacionales.

Eso quiere decir que el “efecto ingreso” y el “efec-
to gasto” de la bonanza cafetera de 1976-80 no
fueron muy pronunciados comparando con el pe-
riodo anterior (salvo en 1978), lo cual es peculiar
si se compara con otros paises de bonanza. Esto se
debe, primero, al tamano limitado de la bonan-
za*, y a la politica estabilizadora de la adminis-
tracion Lopez durante 1976-78, caracterizada por
una fuerte contraccion monetaria y fiscal. Una
ilustracion del papel muy activo del sector pablico
en el ajuste frente a la bonanza se da en el Gréfico

24 E| tamano relativo de la bonanza cafetera fue de un 5-6%
del PIB lo cual es claramente inferior a la bonanza de los
paises petroleros (tipicamente un 10-20% de su PIB - véase
Gelb, 1988).
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Grafico 3. TASAS PROMEDIO DE AHORRO
PUBLICO Y PRIVADO
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Fuente: DANE, Cucntas Nacionales.

3, que muestra las propensiones promedias al aho-
rro del sector publico, y del sector privado. Durante
1976-78 aumenta dramaticamente la tasa de aho-
rro del sector publico y ésta también es alta duran-
te la mini-bonanza de 1986. Por otro lado, la tasa
de ahorro del sector privado es muy estable durante
todo el perfodo. Parece, entonces, que, a pesar de
que la bonanza fue percibida como transitoria, no
hubo un aumento significativo en el ahorro priva-
do, contrario a lo que predice la teorfa de “bonan-
zas de construccién”: como no se aumento
significativamente la tasa de ahorro, tampoco hubo
la pronosticada expansion en la construccion pri-
vada®.

Es digno de atencion el que las politicas de
estabilizacion en Colombia son opuestas al patron
general de “basqueda de rentas”, de pérdida del
control fiscal y de excesivo endeudamiento exter-
no que se encuentra en la mayoria de los paises de
bonanza (véase arriba), lo cual probablemente es
debido a la tradicion colombiana de politicas pru-

2 Hay muchas razones que podrian explicar esta desvia-
cion de la teorfa. Por ejemplo las restricciones en el mercado
de capitales, la miopia de los consumidores y, sobre todo, las
politicas contraccionistas. La construccion privada, por su
parte, se deprimié probablemente por la politica monetaria
durante la bonanza (véase Wunder, 1991, capitulo 11y 13).



dentes y a las experiencias con el manejo de
bonanzas pasadas. Colombia experiment6 una
version del mencionado patr6n comdn durante la
administracion de Turbay, pero fue mucho més
moderado que en otros paises.

No obstante, parece que las fuertes politicas de
estabilizacién también tuvieron un costo. Ante la
estrategia de “la bonanza para los cafeteros” y el
aumento significativo en el precio interno del
café durante los anos 1976-78, se usaron casi
todos los demés instrumentos de la politica eco-
némica para frenar la expansion de la demanda y
sobre todo para el control de la inflacion. Las
reducciones en la inversién publica, la escasez de
créditoy, en particular, las politicas de revaluacion
del peso, tuvieron sin duda un alto costo para otros
sectores y para el crecimiento de la economia en
general.

En comparacion, el manejo de la mini-bonanza de
1986, que se caracteriz6 por la transferencia de
recursos a otros sectores y una estabilizacion “en
la fuente”, permitié6 un mayor grado de continui-
dad en la politica econémica. La diferencia en el
manejo se debe, por un lado, a las experiencias
recientes de los afos setenta, pero también a que
la tarea de estabilizacion era mas facil, pues la
duracién de la bonanza era mas limitada y habia
menor potencial inflacionario debido al bajo gra-
do de utilizacion de la capacidad productiva, pues
en los afos anteriores se habia vivido la peor crisis
econémica de la posguerra.

V. PRECIOS RELATIVOS Y TASA DE CAMBIO
REAL

Con base en nuestros grupos del sector no
comercializable (NT) y del sector comercializable
(T1 y T2) se puede calcular el precio relativo para
el periodo 1965-88. El Gréfico 4 muestra el precio
de los bienes NT dividido por el precio de T2
(lamado PNTPT2)%, y con la tasa de cambio real
ponderada calculada por FEDESARROLLO (llama-
da EW), ambos con 1975=1007. Alli se observa

Grafico 4. TASA DE CAMBIO REAL Y PRECIOS
RELATIVOS NO COMERCIALIZABLES/
COMERCIALIZABLES
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Fuente: FEDESARROLLO y Kamas (1985), DANE,
Cucntas Nacionales.

que las fluctuaciones de los dos indices son com-
parables, mostrando una revaluacion real del peso
colombiano de un 40% entre 1976-83, al tiempo
que se da un cambio en los precios relativos a
favor de los bienes NT de un 30%. Sin embargo,
los precios relativos son generalmente mds esta-
bles que la tasa de cambio real, y la tasa de cambio
tiene una tendencia marcada de devaluacién antes
y después del periodo 1976-83.

Las diferencias entre EW y PNTPT2 se deben, por
ejemplo, al hecho de que un desarrollo hacia una
creciente apertura afecta los dos indices de una

% La fuente utilizada ha sido los precios implicitos de las
Cuentas Nacionales. Usamos el precio de T2 porque debido a
su peso mas alto en cl PIB, el grupo T2 es menos sensible a
lendencias especificas de los subsectores. El coeficiente de
correlaciéon de p(T1) y p(T2) es del 98.2%, lo cual hace que
sca indiferente cual de cllos se utiliza.

27 Para los afos 1970-89 se usa el indice de
FEDESARROLLO, con una canasta ponderada segun las ex-
portaciones no cafeteras a 23 paises (tasas de inflacion medi-
das por el IPC). Para 1967-69, se extrapolaron los datos hacia
atréas con base en los cambios relativos en un indice similar de
Kamas (1986). Recordamos también que se usa la "definicién
inglesa" de la tasa de cambio, asi que un aumento en el indice
corresponde a una revaluacién.
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manera inversa?®. Ademds, EW ha experimentado
una marcada depreciacion real en el largo plazo,
en Colombia®, al igual que en otros paises en
desarrollo®.

Puesto que la enfermedad holandesa se debe en-
tender como un fenémeno que se superpone a las
tendencias de largo plazo, calculamos la desvia-
cion de la variable EW de su tendencia entre 1950
y 1987 y la denominamos DIFLEW?'. Se puede
observar que existe una mayor similitud entre el
patr6n de DIFLEW y PNTPT2 que entre esta Gltima
y EW??, indicando que la exclusi6én de la tendencia
de largo plazo vuelve los dos indicadores mas
comparables.

Para una explicaciéon del movimiento de los pre-
cios relativos y de la tasa de cambio real, es obvio
que la revaluacion real del peso colombiano coin-
cide con la bonanza cafetera 1976-80, pero prosi-
gue durante 1981-84, sugiriendo que otros facto-

2 Con una proteccién de los sustitutos de importacién
equivalente a la tasa n, la "ley del precio Gnico" (véase arriba)
se debe sustituir por p,.e = p;*.n, n<1. Con una reduccién del
nivel de proteccién (n se acerca a la unidad), el precio
doméstico p; cae y entonces el precio relativo E = P,/P,
crece. Sin embargo, la tasa de cambio real EW = e.P/P* cae,
porque la reduccién en P_ tiene un defecto deflacionario so-
bre el nivel de precios domésticos P. Se puede concluir que
cuando la "ley del precio Gnico" no es perfectamente valida,
tampoco existe una equivalencia directa entre la tasa de
cambio real y los precios relativos.

¥ Segun el indice de Ocampo (1989, apéndice estadistico)
de la tasa de cambio real para las importaciones (1975=100),
la caida del indice "inglés" es de 250 en 1954 a 75 en 1987.

*° Wood (1988) muestra en un estudio de 60 paises, que los
paises no petroleros en desarrollo experimentaron desde 1960
una fuerte depreciacion real de su tasa de cambio frente a
pafses desarrollados, debido a cambios estructurales en el
mercado mundial, a cambios tecnoclégicos en pafses desarro-
llados y a otros factores de largo plazo que no tienen ninguna
relaciéon con la enfermedad holandesa.

3" Usamos la tasa de cambio real de las importaciones de
Ocampo (1989) y calculamos la tendencia lineal en los
logaritmos

In REALEM = 5.36 - 0.0228.T, T=1950...1987 , R=63.8%

(83.67) (-7.97)
DIFLEW se calculacomo DIFLEW =In EW - (5.36-0.0228.T).

32 El coeficiente Pearson de correlacién entre EW y PNTPT2
es 0.580, y entre DIFLEW y PNTPT2 es 0.873.
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res explicativos tendrian su propio papel. Segn la
teoria de la enfermedad holandesa, cualquier fuente
de exceso de demanda en el mercado de bienes
NT causarfa una revaluacién real, sea una politica
fiscal o monetaria expansiva, un mayor grado de
endeudamiento externo, u otras variables. En un
estudio mas amplio investigamos el efecto de to-
dos estos factores sobre los precios relativos®*. Por
razones de brevedad, vamos a presentar en el
Cuadro 1 s6lo los resultados econométricos més
importantes.

La ecuacion (1) explica la desviacién de la tasa de
cambio real (DIFLEW) en términos de las exporta-
ciones reales de café (su desviacién, DIFXCOPT) y
del balance del sector pablico consolidado (Ilama-
do GTGDP2)** —las dos variables que en otros
estudios se han encontrado como las mas impor-
tantes en la determinacion de la tasa de cambio
real—*. Como se ve en el Cuadro 1, tanto GTGDP2
como DIFXCOPT tienen el signo esperado (y signi-
ficativo a niveles de 5% y 1%): al aumentar las
exportaciones cafeteras y el déficit pablico, se
revalGa la tasa de cambio real. El valor R?de 56.7%,
es alto, pero el test DW, con un valor de 1.13,
indica la presencia de autocorrelacién positiva.
Esto podria ser una sefial de que este modelo de
dos variables ignora otros factores con un impacto
importante sobre |a tasa de cambio, o bien, que se
debe mejorar la especificaciéon dindmica. La
ecuacion (2) muestra el mismo modelo, pero apli-
cado al caso de los precios relativos, PNTPT2. Los
resultados son similares a los de (1): DIFXCOPT y
GTGDP2 son claramente significativos y la rela-
cién tiene un R? mas alto (67.9%) que en (1), pero
existe el mismo patr6n de autocorrelacion.

Puesto que (1) y (2) ignoran los efectos del dinero
sobre los precios relativos, incluimos en (3) y (4)
un concepto simple del exceso de la oferta mone-

3 Véase Wunder (1991, capitulo 12).

3 GTGDP2 expresa el superavit del sector publico consoli-
dado (datos del IFS, 1991) como proporcién del PIB.

3 Veéase por ejemplo Garcia-Garcia (1987) y Rodriguez
(1987).



Cuadro 1.

DETERMINACION DE LOS PRECIOS RELATIVOS

VARIABLE CONSTANTE DIFXCOPT GTGDP2 DMIEXC LAGIPC R? DW

DEPENDIENTE

(1) DIFLEW -0.110 0.0018 -0.08 56.7 1.13
(-2.80) *** (2.91) ** (-4.50) ***

(2) PNTPT2 109.5 0.118 -4.58 67.9 1.09
(59.2) *** (4.08) ***  (-5.50) ***

(3) DIFLEW -0.43 0.0005 -0.072 0.008 0.019 86.5 2.13
(-7.43) *** (1.22) (-6.63) *** (2.87) ** (6.05) ***

(4) PNTPT2 99.7 0.071 -4.65 0.567 0.578 83.1 1.72
(28.3) *** (2.77) ** (-7.00) *** (3.31) ***  (3.06) ***

Simbologia:

**  Significativos al 95%
*** Significativos al 99%
DIFLEW:
PNTPT2:

Desviacién de la tendencia de la tasa de cambio real (de FEDESARROLLO).
Precio relativo de bienes no comercializables/comercializables (T2).

DIFXCOPT: Desviacion de la tendencia de las exportaciones reales de café.

GTGDP2:  Balance del sector pablico consolidado.
DMIEXC: Exceso de oferta monetaria.
LAGIPC: Inflacion promedio, rezagada 2 afos.

taria: una mayor liquidez deberia aumentar la de-
manda en el mercado de bienes y causar, ceteris
paribus, una revaluacion real de la tasa de cambio.
Muchas veces este efecto es medido simplemente
a través la oferta monetaria. Aqui usamos la tasa de
crecimiento de M1, calculada como el promedio
anual de la variacion trimestral (DM1)%. Sin em-
bargo, la bonanza también aumenta la demanda
por dinero (a través del aumento en el ingreso
nominal). Por lo tanto, puesto que es el exceso de
oferta monetaria lo que nos interesa, calculamos
una funcion muy simple de exceso de oferta mo-
netaria, DM1EXC, como DM1EXC = DM1 - DPIB,
donde DPIB es la tasa de crecimiento nominal del
PIB. Como muestran los resultados en (3) y (4), la
variable DM1EXC resulta altamente significativa.
Un exceso de oferta monetaria (valores positivos
de DM1TEXC) causa una revaluacion real 6 un

* Esle promedio da probablemente una impresién mas
exacta de la expansion durante el afio que la tasa de creci-
micnto de final de afo.

cambio en los precios relativos a favor de bienes
NT?,

Como segunda modificacion incluimos en (3) y (4)
la variable LAGIPC, que representa el promedio de
la inflacion rezagado dos afos. Este elemento di-
ndmico que capta el “efecto inercial” de la infla-
cién se incluy6 para corregir el patréon de
autocorrelacion en (1) y (2), en donde se encon-
traban problemas de correlacién de los residuos,
especialmente para los afos 1972-79%, periodo en
el que Colombia vivi6 una aceleracién permanen-
te de la inflacion, desde niveles de 5-8% hasta 20-

3 Notese que la significancia de la variable cafetera
(DIFXCOPT) se reduce en (3) y (4), comparado con (1) y (2). La
explicacién intuitiva es que el efecto monetario de una bo-
nanza cafetera sobre los precios relativos esta siendo captado
por la inclusién del exceso de oferta monetaria, DM1EXC.

3 Este patrén de correlacién se revela en una representa-
cion grafica de los residuos. Ensayamos también otras versio-
nes dinamicas, por ejemplo con valores rezagados de EW y
PNTPT2, pero con resultados inferiores a los de (3) y (4).
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25%. Parece que este cambio en el “régimen
inflacionario” no fue corregido inicialmente por la
politica cambiaria. LAGIPC se puede entender
como una representacion simple de expectativas
estaticas de inflacién, y resulta altamente signifi-
cativa en (3) y (4). Ademés, con la inclusi6n de
DM1EXC y LAGIPC el R? se aumenta a 86.5% y
83.1%, y desaparece en (3) y (4) la autocorrelacion
que se encontr6 en (1) y (2).

Con relacion a la enfermedad holandesa, se puede
concluir que se dio el pronosticado cambio en la
tasa de cambio real y en los precios relativos duran-
te la bonanza cafetera de 1976-80, pero no en la
mini-bonanza de 1986. Esto indica que el efecto de
una bonanza sobre los precios relativos puede ser
modificado de manera importante por la politica
econdémica (fiscal, monetaria y cambiaria) y proba-
blemente también por otros factores (inflacion
“inercial”, uso de la capacidad instalada, etc.).

VI. EL AJUSTE DE LA ESTRUCTURA
ECONOMICA

Ya que se ha confirmado el efecto de la enferme-
dad holandesa sobre los precios relativos, la parte
mds interesante es obviamente su impacto sobre
las cantidades de produccion. En una economia
creciente como la colombiana, el concepto perti-
nente para el ajuste de la estructura seria ¢l de las
cantidades relativas, o sea la participacion de los
sectores NT y T en el PIB. Es de esperar, segin la
teoria de la enfermedad holandesa, que durante
los anos 1976-84 se hubiera dado una sustitucion
hacia la produccion de bienes NT, simulténea-
mente con la bonanza cafetera y |a revaluacion de
la tasa de cambio real.

El Cuadro 2 muestra para los afios 1965-88 el
aporte de varios sectores al PIB en precios cons-
tantes de 1975 (Z), segin los datos de las Cuentas
Nacionales, indexado para cada uno de los secto-
res, con 1975=100. El indice de nuestro sector NT
(llamado ZNT) es bastante estable durante todo el
periodo, y cae notablemente entre 1976 y 1980,
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contrario a lo que se podria esperar segun la teoria
de la enfermedad holandesa. La participacion del
sector comercializable T1 (ZT1) crece durante
1965-79 y después cae hasta 1985. La evolucién
del grupo de bienes T definido mas ampliamente,
ZT2, es similar a la de ZT1, con una culminaci6n
de la fase ascendente en 1977, y después una
caida hasta 1983.

A primera vista, las tendencias en la produccion
de bienes NT y T no parecen estar de acuerdo con
la teorfa. Sin embargo, hay que recordar varios
factores que influyen sobre el patrén de las canti-
dades que hemos observado.

Primero, la produccién puede estar predetermina-
da en el corto plazo por factores exégenos (la
inversion, la inmovilidad de factores), asi que los
precios relativos solo tienen un impacto rezagado
sobre la estructura de la produccion.

Segundo, desde 1967 se dio en Colombia una
tendencia de crecimiento relativo en la produc-
cién de bienes T, como se puede observar en la
evolucién de las variables ZT1 y ZT2 en el Cuadro
2. Esta tendencia coincide con el cambio en la
estrategia hacia una creciente apertura y la promo-
cién de las exportaciones menores. También es de
esperar que el sector T industrial tenga un mayor
crecimiento de la productividad que los demas
sectores, y que se dé un aumento “natural” en su
contribucién al PIB, medido en precios constan-
tes®®. En este caso, la enfermedad holandesa cau-
sarfa un estancamiento en ZT1 y ZT2, en vez de
una caida.

Tercero, con la definicion selectiva de nuestros
sectores NT (29.7% del PIBen 1975) y T2 (12.4%),
queda un 58% del PIB que no entra en nuestro

¥ Otro factor explicativo de un mayor crecimiento del
sector T serfa el argumento de la "curva de Engel", es decir,
que a mayor ingreso aumenta mas la demanda por bienes
industriales y productos de consumo final avanzados que la
demanda de, por ejemplo, productos agricolas y servicios
basicos.



Cuadro 2. PARTICIPACION DE VARIOS SECTORES EN EL PIB (Indice 1975 = 100)

No comer- Comercia- Comercia- Agricul- NT/T1 NT/T2

cializables lizables T1 lizables T2 tura
Ano (ZNT) (ZT1) (ZT2) (ZAGRIC)
1965 97.08 84.70 96.78 110.72 114.62 111.86
1966 97.94 82.42 85.81 108.03 118.82 114.13
1967 99.09 82.25 86.04 111.21 120.46 115.16
1968 99.17 82.12 85.84 111.58 120.77 115.53
1969 99.29 89.89 90.20 108.89 110.46 110.07
1970 98.04 92.83 93.17 106.04 105.61 105.22
1971 99.58 95.75 97.44 100.90 103.99 102.18
1972 98.35 98.54 102.67 101.03 99.81 95.79
1973 100.32 99.06 103.85 96.91 101.26 96.59
1974 100.77 108.91 107.36 96.69 92.52 93.85
1975 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
1976 100.31 104.22 105.09 98.40 96.24 95.45
1977 100.61 105.85 105.97 97.55 95.09 94 .94
1978 98.33 104.43 104.09 97.24 94.16 94.46
1979 96.76 105.90 101.92 96.74 91.36 94.93
1980 96.65 101.73 97.23 95.00 95.01 99.40
1981 97.42 96.51 92.67 95.86 100.93 105.12
1982 98.91 92.29 88.74 93.16 107.17 111.45
1983 100.11 92.18 87.11 94.29 108.59 114.92
1984 99.66 97.06 90.65 92.84 102.67 109.93
1985 99.54 93.58 88.89 91.52 106.37 111.98
1986 97.72 92.24 89.09 89.41 105.94 109.68
1987 95.11 99.93 93.69 90.27 95.18 101.52
1988 95.84 103.79 76.75 89.29 92.34 99.05
Participacién en
cl PIB de 1975 29.69 5.85 12.44 23.89 5.08 2.39

analisis. Estas actividades productivas podrian te-
ner sus propias tendencias, como se observa para
la participacion del sector agropecuario (ZAGRIC)
en el Cuadro 2: ZAGRIC cae continuamente desde
1968, lo cual se puede interpretar como otra ten-
dencia “natural” del desarrollo econémico.

Para eliminar estos grupos del denominador de Z,
serfa mas correcto calcular la produccion relativa
de bienes NT con respecto a la de bienes T, como
se muestra en las dos ultimas columnas del Cuadro
2. Las fluctuaciones de NT/T2 también se mues-
tran en el Gréfico 5, junto con el indice de precios
relativos rezagado dos afnos, PNTPT2(t-2). Se ob-

serva que hay una reduccion de la relacion NT/T2
hasta 1974, un estancamiento hasta 1979, un auge
marcado hasta 1983 y nuevamente una cafda has-
ta 1988.

Comparando con el patrén de los precios relativos
(Gréfico 5), hay que destacar, en primer lugar, la
mayor flexibilidad de los precios que de las cantida-
des: el aumento de los precios relativos PNTPT2
hasta 1984 es de 30% (la de EW es de 40%), mientras
que el cambio en NT/T2 para el mismo periodo es de
solo 15% (el de NT/T1 es de 8%). Sin embargo, existe
una cierta correlacion entre las cantidades relativas y
los precios relativos rezagados.
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Grafico 5. PRODUCCION RELATIVA Y PRECIO
RELATIVO REZAGADO DE LOS SECTORES
COMERCIALIZABLES Y NO COMERCIALIZABLES
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales.

No s6lo hay razones técnicas para el rezago en el
ajuste de las cantidades; existe también una expli-
cacion “keynesiana”: al parecer, durante 1976-79
todavia habia una cierta capacidad no utilizada en
el sector T, segln los datos de utilizacion de la
capacidad industrial*’. Por lo tanto, habia espacio
para una expansion de la demanda y de la produc-
cion de bienes T, mientras que la menor elastici-
dad de la oferta en el sector NT caus6é un cambio
gradual en los precios relativos a favor de bienes
NT.

Un supuesto bésico de la enfermedad holandesa
es que existe una correlacion positiva entre la
produccion relativa y el precio relativo de varios
sectores, es decir que los productores ajustan la
produccioén de acuerdo con los incentivos de pre-
cio relativo. Sin embargo, las correlaciones entre
precio y cantidad relativa para datos desagregados
por subsectores de las Cuentas Nacionales mues-
tran que este supuesto no se cumple en todos los

4 Los datos de Chica (1990) mucstran un aumento cn cl
uso de la capacidad induslrial hasta 1979: 75.2% cn 1976,
75.5% en 1977, 80.7% en 1978, 82.5% cn 1979, 77.9% cn
1980, 70.7% cn 1981.
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casos: el coeficiente Pearson de correlacion entre
Z(i) y el precio corriente 6 rezagado uno y dos
periodos, tiene para la mayoria de nuestros secto-
res NT el signo positivo esperado, pero para todos
los subsectores de T1 se encuentra un coeficiente
negativo; en el sector T2 se obtiene un signo ne-
gativo en la mitad de los subsectores adicionales (a
T1).

Consideramos que los signos “inesperados” nue-
vamente tienen que ver con las tendencias de
largo plazo: los sectores que tienen supuestamente
mayor cambio tecnolégico (los sectores industria-
les avanzados en el grupo T1) tienden a aumentar
su productividad méas rapidamente que los demés
sectores; entonces habra una reduccién en su pre-
cio relativo al tiempo que se da un aumento en su
contribucion al PIB en pesos constantes, es decir
una correlacion negativa entre precios y cantida-
des. Es de esperar que el efecto “neoclasico” de
incentivo del precio relativo opere paralelamente
a estas tendencias de largo plazo. De hecho, esta
hipotesis se puede confirmar a través de un andli-
sis de la correlacion entre el precio relativo y la
desviacion frente a tendencias de largo plazo*'. En
efecto, existe a nivel agregado una correlacion
positiva entre precio relativo (PNTPT1, PNTPT2) y
cantidades relativas (NT/T1, NT/T2). Para el caso
de NT/T2 el coeficiente (0.37) es significativo al
nivel de 10%, y su significancia aumenta a un
nivel de 1% al rezagar los precios uno y dos
anos*2.

41" Calculando la tendencia lineal simple de las cantidades
relativas, se encuentra que las desviaciones de esta tendencia
para algunos de los sectores T (Metales manufacturados, Qui-
micos y caucho, Textiles) estan positivamente correlacionadas
con su precio relativo. Una interpretacién seria que existe
para estos scclores una correlaciéon positiva de corto plazo,
aunque hay una relacién negativa de largo plazo.

42 En términos de desviaciones de las tendencias, tanto
NT/T1 como NT/T2 tienen coeficientes significativos, a un
nivel de 2% para cl precio corrienle, de 1% para el precio
rezagado uno y dos anos. Eslo indica nuevamente que el
impacto de los precios relativos fue mas pronunciado al
margen de las lendencias de largo plazo.



Asi las cosas, aunque hubo un ajuste en la produc-
cion agregada de bienes de acuerdo con lo espera-
do por la teoria de la enfermedad holandesa, éste
fue mas moderado que el ajuste de los precios y
estd mezclado con otras tendencias que tuvieron
su propia influencia sobre la estructura de la pro-
duccion.

Una hip6tesis que ha sido propuesta para la en-
fermedad holandesa en paises en desarrollo es
que, debido a la proteccién de las importaciones,
el ajuste de las exportaciones menores (que son
verdaderamente comercializables) sera mas pro-
nunciado que el de los bienes T domésticos (que
son parcialmente protegidos). Para el caso colom-
biano existen muchos estudios sobre crecimiento
de las exportaciones menores*, y la mayoria de
ellos concluye que la tasa de cambio real y la
dindmica del mercado mundial son sus dos mas
importantes determinantes.

Para probar esta hip6tesis definimos las exporta-
ciones menores de la manera tradicional, como
exportaciones totales menos las de café, petréleo y
minerfa. Al igual que en el caso de las exportaciones
de café, deflactamos los datos nominales de las
Cuentas Nacionales con el indice de precios P, de
los bienes comercializables, para obtener un indice
del poder de compra de las exportaciones meno-
res, llamado XMINORPT.

El Cuadro 3 muestra los resultados de regresiones
para la determinaciéon de XMINORPT y para dos
categorias alternativas de las exportaciones meno-
res: las exportaciones reales de bienes industriales
en general, QXT2 (correspondiente al grupo T2), y
de bienes industriales de nivel tecnol6gico mas
avanzado, QXT1 (del grupo de sectores T1). Apli-
camos un modelo simple, con una variable de
precio y otra de demanda externa. Como variable
de demanda externa usamos el nivel de las impor-
taciones reales en el mercado mundial, llamado

4 Por ejemplo Villar (1984) y Botero & Meisel (1988).

MQWORLD*. En las tres regresiones esta variable
resulta altamente significativa con el signo positi-
vo esperado. Como variable de precio se usa aquf
la tasa de cambio real de las exportaciones meno-
res (EWMINOR)*. En las tres regresiones el coefi-
ciente de esta variable tiene el signo esperado
(cuanto mas revaluada EWMINOR, es menor el
nivel de las exportaciones), pero no es significati-
vo. Los valores de R? son altos, pero los residuos
estdn autocorrelacionados, como lo indican los
valores bajos de la estadistica de Durbin-Watson.

Las ecuaciones (4)-(6) muestran el mismo modelo
en términos de cambios de las cantidades. En este
caso, el factor externo DMQWORLD es todavia
claramente significativo, y EWMINOR también es
significativo en la determinacién de DXMINORPT
(al nivel de 10%) y de DQXT2 (5%), pero no para
DXQT]1. Este ultimo resultado (véase (5)) esta de
acuerdo con las conclusiones de otros estudios, e
indica que las exportaciones industriales del nivel
técnico avanzado (como QXT1) son menos sensi-
bles a cambios en factores de precio, y
correspondientemente mas sensibles a otros fac-
tores.

Finalmente, usamos en (7)-(9) en vez de la tasa de
cambio real EWMINOR, el precio relativo especi-
fico para cada grupo de bienes de exportacion,
medido en pesos. Si la “ley del precio Gnico” es
vélida, este indice seria constante, puesto que tan-
to el precio externo como el precio interno esta-
rian igualmente afectados por cambios en la tasa
de cambio y en el precio del mercado mundial
(véase seccion 1I). Los indices PXQT1, PXQT2 y
PXQMIN entonces no s6lo muestran el incentivo

“ Los valores de MQWORLD se calculan con base en los
datos nominales y de precios unitarios de IFS (1989), pp.124/
125. Esta variable nos parece un indicador méas pertinente,
que por ejemplo, el PIB real de los EE.UU. que se usa en
Kamas (1986).

45 Para 1970-88 es la tasa calculada por FEDESARROLLO.
Para 1967-69 es una extrapolacién de cambio en el indice de
Kamas (1986), correspondiente al célculo de EW (véase arri-
ba).
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Cuadro 3. DETERMINANTES DE LAS EXPORTACIONES MENORES

VARIABLE DEPENDIENTE CONSTANTE  VARIABLES DE DEMANDA VARIABLES DE PRECIO VARIABLES DEPENDIENTES R? DwW
EXTERNA REZAGADAS

MQWORLD DMQWORLD EWMINOR PXQMIN PXQT1 PXQT2 LIXMIN LIQXT1 LIQXT2 (%)

(1) XMINORPT 4630.7 31.4 -14.33 83.9 0.33
(0.61) (9.34) *x* (-0.27)

(2) QXT1 -1168.1 6.86 -10.8 88.3 0.60
(-0.81) (10.92) *** (-1.1)

(3) QXT2 683.6 13.89 -26.2 73.8 0.29
(0.14) (6.62) *** (-0.80)

(4) DXMINPT 20.69 0.94 007 37.6 2.33
(1.89) * (2.47) ** (-1.85) *

(5) DXQT1 33.06 2.17 -0.30 29.3 2.61
(1.18) (2.25) ** (-1.27)

(6) DXQT2 40.57 1.78 -0.36 41.9 2.13
(2.02) * (2.57)** (-2.19) **

(7) XMINORPT -8999.3 9.83 152.4 0.63 96.6 1.93
(-2.22) ** (2.64) ** (2.75) ** (5.69) ***

(8) QXT1 -2297.2 3.26 13.13 0.57 93.9 1.37
(-1.10) (2.81) ** (0.64) (3.58) ***

(9) QXT2 -8822.2 4.60 103.9 0.58 93.4 1.32
(-2.19) ** (2.40) (2.14) ** (4.02) ***

Las cifras en paréntesis corresponden al valor del estadistico t

* :significativo al 90%

** :significativo al 95%

*** :significativo al 99%

Simbologia:

XMINORPT: Exportaciones menores reales

QXT1: Exportaciones industriales reales, correspondientes a los sectores T1
QXT2: Exportaciones industriales reales, correspondientes a los sectores T2
DXMINPT : Variaciéon de XMINORPT

DXQT1: Variacion de XQT1

DXQT2: Variacién de XQT2

MQWORLD : Importaciones mundiales reales

DMQWORLD: Variacién de MQWORLD

EWMINOR : Tasa de cambio real de las exportaciones menores

PXQMIN : Precio relativo de XMINOR

PXQT1 : Precio relativo de QXT1

PXQT2 : Precio relativo de QXT2




relativo para la exportacion, sino también indican
desviaciones de un supuesto central de la teorfa de
la enfermedad holandesa, la “ley del precio Gnico”.
Esto se da por causa de la proteccién doméstica de
los bienes T o porque los bienes T importados no
son sustitutos perfectos®.

Las ecuaciones (7)-(9) muestran los resultados con
la inclusién de las nuevas variables de precio,
incluyendo también el valor rezagado de la varia-
ble dependiente. La forma de la estimacion es
entonces comparable a (4)-(6)*. En estas estima-
ciones se obtienen valores de R? muy altos y las
variables de precio tienen el signo esperado (ex-
portaciones mas altas ante un mayor incentivo de
exportacion) y son significativas al nivel de 5%
para XMINORPT y QXT2. Para QXT1, se encuen-
tra otra vez una baja sensibilidad con respecto a
las variables de precio.

Se puede concluir que las exportaciones menores,
en general, si fueron sensibles a la revaluacion de
la tasa de cambio real relacionada con la bonanza
cafetera, pero este impacto caracteristico de la
enfermedad holandesa se desarroll6 otra vez al
margen de las propias tendencias de crecimiento
de largo plazo. En nuestro modelo simple, la diné-
mica de la demanda al mercado mundial fue en
todos los casos mas significativa como determi-
nante de las exportaciones menores que la tasa de
cambio. Para las exportaciones industriales del
nivel tecnolégico avanzado, las variables de pre-

4 Las variables PXQT1 y PXQT2 representan los precios
implicitos de exportacién, calculados para X(T1) y X(T2),
divididos por el precio implicito de la produccién total de
bienes T1 y T2. Cuando el indice aumenta existe un mayor
incentivo para la exportaciéon, comparada con la venta en el
mercado interno. Para XMINORPT no tenemos el correspon-
diente indice de produccién doméstica ni de precios implici-
tos, por lo cual se calcul6 PXQMIN como el precio de las
exportaciones menores sobre ¢l deflactor implicito del PIB.

4 Restando la variable rezagada Y(t-1) de la variable
corriente Y(1), se obtiene el cambio anual en Y, equivalente a
la especificacion de las ecuaciones (4)-(6). La inclusién de los
rezagos en la estimacién también es importante para reducir
la autocorrelacién.

cio en general no fueron significativas. Ademas, la
significancia del precio de las exportaciones relati-
vo al precio en el mercado interno indica que
incluso para los grupos de bienes comercializables
han existido desviaciones importantes de la “ley
del precio Gnico”.

Una ultima consideracion con respecto al ajuste de
la produccién de bienes NT y T se refiere a los
bienes comercializables agropecuarios. Otra expe-
riencia general de la enfermedad holandesa en los
paises en desarrollo ha sido que, puesto que el
sector agropecuario generalmente estd menos pro-
tegido que la industria, estos paises han sufrido en
muchos casos una “desagriculturizaciéon”, en vez
de la “desindustrializacién” que se ha vivido en los
paises desarrollados®®. En el caso colombiano tam-
bién se ha prestado atencion a los efectos perniciosos
que sobre el sector agropecuario podria tener una
bonanza cafetera, la revaluacion del peso y las
consecuentes politicas contractivas de ajuste*.

sCuadles son los productos comercializables en la
agricultura? En nuestra clasificacién de sectores
NT y T en la seccion Il no se incluyeron los
productos agropecuarios, pues los datos de pro-
duccién del sector de agricultura de las Cuentas
Nacionales no estan desagregados por productos,
y como el cociente de “comerciabilidad efectiva”
del sector resulté en el rango intermedio, no se
pudo distinguir entre agricultura comercializable y
no comercializable. Por lo tanto, posteriormente
se aplicé un método selectivo, es decir examinando
precios y produccién de algunos productos
agropecuarios. Con base en los datos de Garcia-
Garcia (1987, Cuadro A4.2.) para precios domés-
ticos frente a precios en el mercado mundial du-
rante 1965-83, se puede ver primero cudles son los
productos con precios fijados de acuerdo con la

“  Procesos de "desagriculturizaciéon" se experimentaron
por ejemplo en Nigeria y en Ecuador durante la bonanza
petrolera.

4 Véasc por ejemplo Thomas (1985), Garcia-Garcia (1987)
y Garcia-Garcia & Montes (1987).
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“ley del precio unico” y, por lo tanto, identificar
los sectores con un precio verdaderamente ex6geno
que merecen el atributo de comercializables.

La primera fila del Cuadro 4 muestra, la relacion
promedio entre el precio interno y el precio del
mercado mundial (en pesos) para varios produc-
tos. Para algunos bienes con un valor cercano a la
unidad (trigo, aceite de palma, arroz) el precio
doméstico ha estado, en promedio, muy cerca del
precio internacional; para otros (maiz, leche) el
precio doméstico ha sido claramente superior. Para
confirmar la vigencia de la “ley del precio tnico”,
lo més relevante es la presencia de una baja varia-
cion de esta relacion (segunda fila), pues quiere
decir que los precios domésticos se movieron, en
gran medida, al compas de los precios exégenos.
Este criterio lo satisfacen productos como el café,
la carne, el trigo, el aceite de palma y, en menor
grado, el arroz.

Estos productos serian entonces representativos
del sector comercializable agricola. Pero como se
observa en el Gréafico 6, donde se muestra la
desviacion del precio interno para todo el periodo,
existe incluso en estos casos una tendencia siste-
matica de reduccion del precio interno relativo al
precio internacional durante 1970-74, y de un
incremento hasta finales de los afos setenta. Esto

Grafico6. DESVIACION DE LA "LEY DEL
PRECIO UNICO" (Precios agropecuarios)
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Fuente: Garcia-Garcia (1987).

quiere decir que para estos productos altamente
homogéneos no existe un precio predeterminado,
sino que hay una sensibilidad de los precios a
variaciones en la demanda interna, los controles
de precios, las politicas cambiarias, etc.®.

Sin embargo, se puede mantener el argumento de
que los precios de los productos mencionados
arriba han seguido los precios externos de una
manera mucho mas pronunciada que el azucar, el
maiz y la leche, los cuales han sido preservados de

Cuadro 4. PRECIOS RELATIVOS DE PRODUCTOS AGRICOLAS

Azucar Carne Maiz Leche Café Ac.depalma  Arroz Trigo
Promedio 1.33 1.35 1.54 2.09 0.62 1.16 0.90 1.18
(1965-83)
Variacién 0.47 0.035 0.20 0.14 0.006 0.025 0.081 0.039
Produccion
en 1982
(1975=100) 135 116 124 143 152.8 217 125 181

Fuente: Garcia-Garcia (1987), calculos del autor.

% Otro factor explicativo de esta desviacién de los precios son las variaciones en la politica del IDEMA.
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la influencia de cambios externos en muchos as-
pectos. Es de esperar que estos productos con
caracteristicas de bienes NT hayan crecido mas
rapidamente que los bienes T durante el periodo
de revaluaci6n de la tasa de cambio real. Como se
ve en la dltima fila del Cuadro 4, que muestra el
crecimiento de la produccion durante 1975-82,
éste no fue el caso: algunos bienes T como la carne
experimentaron una expansién baja comparada
con productos no comercializables como los pro-
ductos lacteos, pero para otros como el aceite de
palma y el trigo, que si son comercializables, el
crecimiento fue muy alto.

Parece, entonces, que para la mayoria de los pro-
ductos agropecuarios las tendencias especificas de
crecimiento fueron més importantes que los cam-
bios en los precios relativos. Serfa més interesante
ver como se desarroll6 la produccion agregada de
bienes NT y T agricolas, como se muestra en el
Gréfico 7. Usamos aqui los datos de Garcia-Garcia
(1987, Cuadro 1.6.) que distingue entre bienes
exportables, importables (los cuales constituyen
los comercializables) y no comercializables®'. Los
dos indices de produccion relativa del Grafico 7
muestran que el cociente NT/importables aumen-
t6 durante 1976-81 (como se podia esperar), y la
relacion NT/exportables también crecié un poco
entre 1977 y 1979. Sin embargo, considerando las
fluctuaciones generales de los indices, no es muy
pronunciada la expansion relativa de los bienes
NT. Hay que concluir que en el caso de la produc-
cion agropecuaria agregada, tampoco se encuen-
tra un cambio significativo a favor de los bienes
NT como predice la teoria de la enfermedad ho-
landesa.

*! Bienes de importacién : trigo, maiz, cebada, sorgo, soya,
otras verduras; bienes de exportacién: café,azicar, algodén,
flores, carne de res y banano; bicnes NT: arroz, cafa de
azlcar, panela, raices comestibles, vainas, ajonjoli, accite de
palma, platano, leche y productos lacteos, ganaderia, otras
frutas. No estamos de acuerdo con la clasificacién de ajonjoli,
accite de palma y arroz como bienes NT, pero no fue posible
reclasificar estos productos en la agregacion.

Grafico 7. PRODUCCION RELATIVA EN LA
AGRICULTURA (Indice base 1975=100)
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Fuente: Garcia-Garcia (1987).

VIl. CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS

Los modelos de la enfermedad holandesa sostienen
que los flujos de divisas de una bonanza estén
asociados con un cambio de precios y de cantidades
relativas a favor de los bienes no comercializables,
a costa de los bienes comercializables. En Colom-
bia, las bonanzas cafeteras de 1976-80y 1986 son
ejemplos de tal flujo de divisas, y se podrian inves-
tigar a la luz de la teoria. No obstante, la economia
colombiana ha sido protegida, y por eso no es facil
clasificar el sector comercializable. Con base en el
tamano relativo de importaciones y exportaciones
a nivel sectorial, elegimos empiricamente los sec-
tores T1 y T2 como comercializables, correspon-
dientes a diversos sectores industriales. El sector
NT esta representado por varios sectores de servi-
cios y por el de construccion.

Un diagn6stico general de la enfermedad holandesa
en Colombia es que fue un caso relativamente benigno
y, en términos generales, fue tratado con los medi-
camentos apropiados. El “efecto gasto” de las bo-
nanzas cafeteras fue restringido, en parte porque sus
tamanos relativos fueron menores que, por ejemplo,
las bonanzas petroleras, y en parte porque se aplica-
ron politicas de estabilizacién muy efectivas.
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La bonanza de los afios setenta se caracterizé por
un aumento significativo en el precio interno del
café, seguido por una fuerte restriccién de la de-
manda a través de medidas fiscales, monetarias y
cambiarias. Este manejo préacticamente evit6 la
excesiva expansion de la demanda que vivieron
otros paises de bonanza; sin embargo, tuvo costos
de distorsion y falta de continuidad para muchos
sectores productivos. El ejemplo mas claro fue la
politica cambiaria que ayud6 a frenar la inflacién,
pero reforz6 la revaluacion real del peso en el
corto plazo. Es digno de atencion el hecho de que
la politica cambiaria en Colombia hizo que se
desprotegieran los bienes comercializables duran-
te la bonanza, mientras que muchos otros paises
siguieron politicas explicitas de proteccién de la
tasa de cambio®? Las experiencias de la bonanza
de los afos 1976-80 mostraron que no es muy
apropiado usar la tasa de cambio como el principal
instrumento de una estrategia anti-inflacionaria.

En comparacién, el manejo de la mini-bonanza de
1986 se caracteriz6 por una estabilizacion “en la
fuente”, con una restriccién del incremento en el
precio interno y con mayor continuidad en la poli-
tica en general. Una leccion de las experiencias es,
entonces, que una estabilizacién “en la fuente” es
preferible, si tal manejo se puede implementar po-
liticamente. Sin embargo, otra opcién seria permitir
una inversion transitoria de los recursos de la bo-
nanza en el extranjero, lo que permite una
repatriacion gradual y crea menos presiones de
absorcion en el corto plazo, sin necesidad de trans-
ferir a otros sectores los recursos del sector cafetero.

En general, se puede decir que las politicas de
ajuste en Colombia no cayeron en la trampa de
una excesiva expansiéon monetaria y fiscal (como
se observé en muchos paises de la bonanza petro-
lera), tal vez con la moderada excepcion de los
anos 1978-82. Parece que este hecho tiene que ver

32 Un ejemplo de politicas de "exchange rate protection"
son las devaluaciones en Indonesia durante la bonanza petro-
lera.
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por un lado, con las tradiciones de prudencia y
gradualismo en la politica y, por otro lado, con las
experiencias de bonanzas cafeteras pasadas y la
estructura institucional que permiti6 la colabora-
cion del sector cafetero en su manejo. Asi las
cosas, hay que tener en consideracién que con el
crecimiento de las exportaciones de carbon, pe-
tréleo y niquel puede aparecer una nueva fuente
de enfermedad holandesa en los afios noventa
para la cual tal vez no existan los mismos meca-
nismos de ajuste en caso de una bonanza.

Otro resultado importante es que el ajuste de
cantidades fue mucho menos pronunciado que el
ajuste de precios. Para las exportaciones menores
(que son los verdaderos bienes comercializables)
se observ6 una sensibilidad con respecto a la
revaluacion real de la tasa de cambio, pero ésta se
di6 al margen de la tendencia de crecimiento de
largo plazo y fue menos significativa como varia-
ble explicativa que la demanda en el mercado
mundial. Para los bienes comercializables del sec-
tor agropecuario encontramos el esperado cambio
de precio, pero pocos cambios en la estructura de
la produccién de bienes NT y T. Para los
comercializables de la industria (nuestros grupos
T1 y T2) se puede anotar, en general, que las
cantidades siguieron sus propias tendencias de
largo plazo, que reaccionaron con respecto a los
precios con baja elasticidad y con un rezago de
cerca de dos afos, y que gran parte de su ajuste se
dio a través de la contraccion del sector T, en vez
de la expansion del sector NT.

Esta limitada flexibilidad de la produccién del
sector NT con respecto al precio relativo se ha
observado no s6lo en Colombia®?, sino también en
otros paises en desarrollo que vivieron bonan-

33 Como anota Thomas (1985, p.21): "Desgraciadamente,
el cambio del incentivo a favor de los no comercializables no
ha producido ninguna reaccién significativa en la produccién
agregada de este sector y, por lo tanto, hubo poca compen-
sacion de las pérdidas de produccién y empleo que fueron el
resultado del crecimiento mas bajo en el sector
comercializable" (traducido del inglés por el autor).



zas*. Existen varios factores que podrian contri-
buir, a explicar este hecho.

Primero, la version “estructuralista” de la enferme-
dad holandesa®® hace énfasis en el hecho de que la
estructura de la produccion es rigida en el corto
plazo, por la inmovilidad de los factores de pro-
duccién y la predeterminacién de las inversiones.
Una bonanza causaria entonces importantes cam-
bios de precios relativos (con efectos
redistributivos), pero pocos cambios en la produc-
cion. Mirando el patrén estable de la estructura
productiva, parece que el caso colombiano confir-
ma en muchos aspectos |a version “estructuralista”
de la enfermedad holandesa.

Segundo, el hecho que las dos bonanzas fueron
percibidas como transitorias® puede significar que
los productores fueron prudentes en la reasignacién
de los recursos hacia el sector NT, sabiendo que se
trataba de un cambio de corto plazo, que el ajuste
de la produccién tiene costos, etc.. Sin embargo,
esta prediccion de la teoria del ingreso permanen-
te (véase la secci6n 1) se cumplié sélo para los
productores y no para los consumidores: como
vimos no hubo ni un fuerte aumento del ahorro
privado ni una “bonanza de construccién”, como
lo predecia esta teoria. La pregunta de si las ex-
pectativas de la duracion de las bonanzas real-
mente fueron importantes para la reaccion de los
productores s6lo se puede responder en estudios
al nivel micro o sectorial.

Tercero, el “movimiento de recursos” hacia el
sector de bonanza (véase la secci6n II) puede
cambiar la remuneracion de los factores de pro-
duccioén y la estructura de costos de los sectores
NT y T. Se podria argumentar que la mayor de-

% Por ejemplo el caso de Nigeria (véase Taylor, 1986) y de
Indonesia (véase Harberger, 1983).

> Véase por ejemplo Taylor et.al. (1986).

% Esto parece claro para el caso de la mini-bonanza de
1986; la bonanza de los afios setenta también fue percibida
como un fenémeno temporal, pero hubo mas inseguridad
sobre su duracion.

manda de mano de obra que se di6 en el sector
cafetero al final de los afios setenta contribuy¢ al
aumento de los salarios reales entre 1976 y 1981.
Como nuestros sectores NT son en su mayoria
servicios intensivos en el uso de mano de obra, se
podria argumentar que se aumentaron los costos
del sector NT mas que los del sector T, afectando
su rentabilidad relativa. Pareceria que el incremento
de los salarios reales fue un obstdculo para la
produccién de bienes NT, aunque éste probable-
mente no estuvo muy afectado por la demanda de
mano de obra en el sector cafetero®.

La cuarta explicacion también esta basada en los
costos relativos, haciendo referencia al uso més
intensivo de bienes importados en la produccién
de bienes T. La revaluacion real del peso entre
1976 y 1983 abarat6 las importaciones de maqui-
naria y bienes intermedios, lo cual favoreci6 al
sector T debido a la alta participacion de las im-
portaciones en sus cOstos®®.

Existen entonces dos tipos de explicaciones para el
limitado ajuste de la produccién: por un lado la
rigidez de la estructura en general (sea por razones
técnicas e histéricas, por costos de ajuste o por
expectativas de la limitada duracién de la bonan-
za) y por otro lado, el cambio en los costos relati-
vos a favor de los comercializables (con su uso
intensivo de bienes importados y relativamente
menos intensivo de mano de obra). Parece que
ambos tipos de explicacion fueron importantes,
pero probablemente tuvo mayor peso la rigidez de

%7 Es mas probable que la influencia directa de la bonanza
caletera se haya dado sé6lo sobre los salarios rurales. Un
impacto indirecto sobre los salarios urbanos se encontraria si
se hubiera dado una reducida migracién desde la zona cafe-
tera a las ciudades durante este periodo, generando un creci-
miento mas bajo en la oferta de mano de obra urbana.

8 La participacion de las importaciones en el consumo
intermedio nacional es, segun los datos de 1982 de Lora
(1987, p.285) no menos del 31.6% para los bienes industria-
les no alimenticios; en comparacién, la relacién en otros
sectores es mucho mas baja (agricultura 4.1%, alimentos
elaborados 5.6%, mineria 3.7%, servicios 18%, comercio
1.8%, servicios del gobierno 6.4%)).
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la estructura, mientras que los costos relativos ju-
garon un papel suplementario.

Una modificacién de la teoria que se desprende
del caso colombiano es, entonces, la rigidez de las
cantidades, la importancia de las tendencias de
largo plazo en una economia creciente y la perti-
nencia de la version “estructuralista”. Otra leccién
es que la “ley del precio Gnico” probablemente no
es valida para muchos productos, ni siquiera para
los mismos comercializables agropecuarios con
un alto grado de homogeneidad (como vimos en la
seccion VI). También se puede observar que el
nivel de utilizacién de la capacidad fue importante
para el ajuste frente a una bonanza, introduciendo
elementos “keynesianos” en el andlisis. Esto no
quiere decir que no hubo un ajuste de precios de
acuerdo con la teoria de la enfermedad holandesa,
sino que probablemente prevalecia una sustitu-
cion imperfecta entre los comercializables domés-
ticos e importados. No hubo entonces un puro
ajuste de cantidades en el sector comercializable,
sino un ajuste de cantidades y también de precios.
Significa que las conclusiones con respecto a los
precios y las cantidades relativas se vuelven me-
nos fuertes (un menor aumento de P,,/P, y de Q,,/
Q,) que en el caso de la sustitucién perfecta.

Finalmente, hay que recordar que todavia quedan
muchos aspectos de la enfermedad holandesa que

no hemos podido tratar en este articulo. Un ejem-
plo es la presencia de un sector informal con una
producciéon preponderante de bienes no
comercializables, y su impacto sobre la distribu-
cion de bienes NT y T*. Otro aspecto interesante
es el efecto de las bonanzas sobre el mismo sector
cafetero, tal como la aceleracién del cambio al
caturra en los anos setenta y su significancia para
la demanda de factores de produccién y efectos de
“movimiento de recursos”. Por Gltimo, la omisién
mas importante en el presente trabajo tal vez sea la
del sector clandestino, tanto por el “efecto ingre-
so” de las exportaciones de drogas a partir de la
mitad de los afos setenta, como por el aumento
del contrabando durante este mismo periodo, con
un efecto de “cuasi-liberacién” de las importacio-
nes®. Teniendo en cuenta la manera poco contro-
lada de repatriaci6n de los ingresos ilicitos, estos
podrian, en algunos casos, causar un ataque mas
pernicioso de la enfermedad holandesa que el de
las bonanzas cafeteras.

%% Para un modelo de la enfermedad holandesa con un

sector informal, véase Montenegro (1989), pp.103-33.

¢ Es claro que este efecto también cambia la
"comerciabilidad efectiva" de los sectores (véase seccién Ill).
Otro problema con respecto al contrabando es que el "efecto
gasto" durante una bonanza esta subestimado segun las cifras
oficiales porque no se incluye el incremento en el consumo
de bienes de contrabando.
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