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Entre 1960 y 1990 los paises pobres en recur sos
naturales

crecieron entre 2y 3 veces mas rapido que aquellos con
abundantes recur sos natur ales

ladiferencia persiste ain cuando se descuenta por €l
crecimiento de la poblacion, ingreso inicial y otras
variables
Venezuela ha recibido masde US $ 600 mm por
petroleo desde los 1970s, pero su ingreso per
capita cayo 15% entre 1973y 1985, y esta .
cayendo nuevamente

PIB/cépita
PPP $ internaci
7500 - 6,919
7000 -
6500 - Venezuela
- 5,642
6000 5030
5500 -
5000 -
4500 3,945 _
4000 - Colombia
3500 -
R o e e e L e e e B e s s s s —
Lo N~ » — (32] Lo N~ (<] — (92] Lo N~ (<] —
N~ N~ N~ e} oo} (e e} e} (2 (o2} (o2} (o2} (o2} o
(=] (<2} (=] (o2} (o2} (=] (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (<2} (o2} o
— — — — — — — — — — — — - N




En 1974-1979 los paises de la OPEC
incrementar on el gasto domeéstico 50% por
ano, se enriquecio una pequeia elite, y la
inflacion anual crecié a un nivel promedio
superior a 15% por afo

L as economias petr oler as son mas propensas (que
las no petroleras) atener grandes g ércitos, y
muestran peoresindices de desarrollo
humano (alfabetismo, expectativa devida, etc) |

Las ideas centrales en e modelo
de “enfermedad holan

a) laexpansion petrolerarevalua latasa de
cambioreal
y ello golpea fuertemente a los sector es transables
como laindustriay laagricultura
b) Se desperdician y dilapidan los recur sos
provenientes de la bonanza del recurso
natural




No es necesario que |0s paises con recursos
natural es abundantes desperdici

Noruegay Alasca han disefiado grandes
“fondos de inversion petroler os’
gue colocan en €l exterior

solo se pueden traer anual mente los “dividendos’
de esos fondos

Chile ha hecho algo similar con sus
importantesrecursos de cobre i
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Precio externo einterno del café
(1990=100)

Precio externo

El PIB creci6 al 5.3%
en 1976-1980
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“En este articulo hemos visto como el rdpido crecimiento de las
exportaciones de café en Colombiaen las décadas iniciales
del siglo veinte, condujeron a una caida de las exportaciones
de otros productos primarios, incluyendo banano....La
produccion de café estaba concentrada casi completamente
en las regiones interiores de Colombia... en 1925 la costa
Caribe particip6 solo con 0.8% del total de exportaciones de
café. De este modo, € desplazamiento de otras
exportaciones através de la revaluacion real del peso tuvo
un enorme impacto en al distribucion regional del ingreso.

Meisel, Adolfo. Dutch Disease and Banana Export
in the Colombian Caribb

En particular, laregion Caribe empezo a rezagarse con
respecto al resto del paisy sus exportaciones per- capita
cayeron. Como resultado, en el periodo bajo discusion, su
PIB per capita probablemente crecié a un tasa por debajo de
latasanacional....El pobre desempefio del sector externo de
laregion de lacosta norte de Colombiaen la primera mitad
del siglo veinte, tuvo consecuencias de largo plazo para sus
prospectos de desarrollo econémico....la costa Caribe no
pudo tener una participacion activa en este proceso. ...Las
raices de este desarrollo subyacen en las consecuencias
macroeconomicas de la bonanza cafetera experimentada por
Colombiaentre 1910 y 1950.”




“Un articulo reciente por Montenegro (1996) analiza en profundidad los
impactos macroeconémicos de la bonaza de 1975 , midiendo la
desviacion de latendencia de |as variables macroeconémicas claves. Su
primer resultado es que existio un aumento en los ahorros publicos y
privados. Hacia el consumo, encuentra que aungue el gobierno hizo un
esfuerzo excepcional pararestringir e gasto publico en losinicios de la
bonanza, el consumo del gobierno se incrementd més alade su
tendenciaen 1979 y 1980. También encuentra una bonanza deinversion
en el sector transable de la economia pero no en la construccién. En
términos de precios relativos, encuentra un incremento de |los bienes no
transables respecto a los transables, sugiriendo la presencia de
enfermedad holandesa como resultado de la bonanza cafetera. Sus
descubrimientos coinciden con |a mayoria de sus papers anteriores l0os
cuales identificaron que la bonaza cafetera tendi6 a apreciar latasade
cambio real. Carkovic (1992), Ocampo (1994), y Posada (1992).”

CarrasquillaB., Alberto, F. Arias, Andres Tipode
cambio real en Colombia: ¢

“En cuanto alo que cabria esperar paralatasade
cambio misma, Zuletay Arango han estudiado el
problema partiendo de un modelo dindmico de
crecimiento optimo provisto detres sectoresy calibrado
paraincorporar losflujos estimados de Cusiana
encuentran que el choque petrolero en efecto genera un
fendmeno de enfermedad holandesa, que cabe suponer es
unareaccion de equilibrio en un sentido amplio. De
maner a inter esante, sus simulaciones muestran una
apreciacion cambiarla temporal dada la transitoriedad
del choque.”




CarrasquillaB., Alberto, F. Arias,, Andres Tipo de
cambio real en Colombia: ¢

“En nuestro modelo el choque petroler o se debe entender en
un sentido intertemporal.. L o que debe responder nuestro
estimativo del choque esuna preguntareferida alos
componentes per manentes del mismo. Armando M ontenegro
propuso una técnica que satisface este requisito. Para
Montenegro el punto de fondo es estimar el valor presente del
hallazgo de Cusiana y no un dato puntual cualquieraalo
largo delatrayectoria de vida dela exploracion. Este es,
exactamente, €l tipo de estimativo que requerimos.

M ontenegro encuentra que en valor presente, Cusiana
equivale a 22.8% del PIB de 1994, lo cual equivale a un flujo
per manente de unos US$500 millones anuales.

CarrasquillaB., Alberto, F. Arias, Andres Tipode
cambio real en Colombia: ¢

L a pregunta basica es cuanto era € flujo
compar able antes del descubrimiento del pozo
en cuestion. Nuestro estimativo es que dicho
flujo era de unos US$500 millones, ala misma
tasa de descuento. Es decir, estimamos que
Cusiana duplica (de 500 a 1000) la per petuidad
implicita.. Esdecir, estimamos que & choque es
de 100%.”




Echeverrl Juan Carlos. Losculpablesdel noven

“Lacausa singular mas importante, en
mi opinion, esel masivo influjo de

recur sos petroleros derivado de los
hallazgos de |os aflos ochenta y principios
delos noventa. A la misma se sumaron los
ingresos ilicitos originados por el
narcotraficoy el breve boom de capitales
experimentado por Colombia.”

Posada P., Carlos Esteban. L osci cI 0S econdmicos
Colombianosen € s

L os primeros resultados del examen econométrico
realizado paralos ciclos de la segunda mitad del siglo XX
obligaron a modificar el modelo analitico pero

per mitieron ser mas precisos al respecto: lostres
principales factor es causales del ciclo detectados por el
nuevo modelo fueron, en primer lugar, las variaciones de
los componentes transitorios de los términos de

inter cambio, en segundo lugar y con la misma
importancia, las variaciones de los componentes
transitorios del crecimiento de la base monetaria
nominal y del gasto publicoreal.




7 Suescun, Rodrigo. Commaodity Booms, Dutch Disease, and
Real Business Cyclesin a Sm ,

“El modelo es consistente con €l comportamiento ciclico
agregado y sectorial de este tipo de economias, y
racionaliza como resultado eficiente los sintomas de la
enfermedad holandesa (desindustrializacion temporal y
apreciacion de latasa de cambio real) los cuales son a
veces juzgados como respuestas suboptimasy como la
explicacion paralaintervencion del gobierno en paises
en desarrollo. También es encontrado que las politicas de
estabilizacién de precios de mer cancias no afectan
significativamente €l patron ciclico de las fluctuacionesy
gue sus beneficios de bienestar son de segundo orden.”

Suescun, Rodrigo. Commodity Booms, Dutch Disease, and
Real Business Cyclesin a Small Open Economy: The

Case of Coffeein Colombia

“El comportamiento de la economia de una
maner a de enfermedad holandesa a lo largo de
latrayectoria de equilibrio 6ptimo desafia la
sabiduria dd tradicional punto de vista de esta
respuesta como un desarrollo indeseabley
fuerza a sus defensores a ser mas explicitos
acer ca delos costos de ajuste al impacto de una
bonaza de mercancias, la necesidad y forma de
la intervencién del gobiernoy muy importante,
probar su relevancia empirica.”
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Wahba, Jackllne The Transmision of Dutch Disease and

“En este articulo, dos bonanzas de exportaciones fueron estudiadas.
L a enfermedad holandesa fue examinada en cada caso. Usando un
modelo teorico, esvisto que la inmigracién de trabajador es ha
compensado los efectos de la enfer medad holandesa en los estados
del Golfo. Seve una expansion del sector manufacturero. De otro
lado, la enfermedad holandesa ha sido transmitida a los paises
exportadoresde trabajo através dela migracion detrabajo, en €
caso de desempleo. L as remesas actuar on de la misma maner a como
ingresos petroleros. Sin embar go, estos paises mostraron los
resultados tradicionales enfer medad holandesa donde la
desindustrializacion esla principal caracteristica. Pararesumir, los
sintomas de enfermedad holandesa pueden resultar no solo dede
una bonanza mundial de precios o de un gran descubrimiento de

I ecur sos, sino también de cualquier ingreso grande de capital.”




Amuelo Dorantes, Catalina. Susan, Pozo. Workers
Remittances and the Real Exch :

“Aunque losregalos estan disefiados a beneficiar a susrecipientes, las
remesas de trabajadorestiene € potencial de apreciar latasa de cambioreal
en las economia que los reciben, de este modo reduciendo la competitividad
de los bienes expor tados en la economia inter nacional. Encontramos que
doblar lastransferencias en laforma de remesas de trabajadores resulta en
la apreciacion de la tasa de cambio real en cerca del 22% en nuestro panel
de 13 nacionesde América Latinay e Caribe. La apreciacion de la tasa de
cambio real, con la pérdida asociada en competitividad externa, impone un
costo econémico no intencionado en los productor es de bienes de
exportacion en los paises r eceptor es de remesas. Esto esparalelo al interés
surgido por los modelos de “ enfermedad holandesa” o “bonanza de
recursos’ donde los descubrimientos derecursosresultan en la apreciacion
delatasadecambioreal y Iasubsagb |entereasgnaC|on de recursos del
sector transable al sector no transable de la economia.”
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Narcotrafico y remesas. éstas han crecido como la poblacion

Colombiana en el exterior...en Estados Unidos y Espana

Ingresos por Remesas de Trabajadores y Salida Permanente de Colombianos al
Exterior 1/
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por aeropuertos. Flujo acumulado 1997-2003
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Migraciones a EEUU
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Gréfico 1. Tamafio de la cohorte por afio de entrada a los EEUU
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¢Quiénes envian remesas?

Relacién entre remesas/monto y afios de educacion

(A Gaviria 2005)
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Remesas, comparacién con otros paises

INGRESOS POR REMESAS DE TRABAJADORES 2002 - 2003(p)
Cifras en USD Millones

%

2003
Remesas Remesas/Exp bienes

Remesas /PIB

3,1%)

5,9%

9,9%

13,5%

7,3%)

11,7%|

2002
Remesas Remesas/Exp bienes Remesas /PIB
Colombia * 2.414,8 20%
Ecuador* 1.432,0 28%
Rep. Dominicang 2.111,0 41%
El Salvador* 1.935,2 74%
Guatemala* 1/ 1.689,0 76%
Honduras ** 770,0 31%
México*** 10.502,0 7%

1,6%|

2.997,0 22%
1.580,6 26%
1.430,2 34%
2.105,3 67%
2.413,8 91%
639,8 57%
12.039,0 8%

3,9%)

5,9%

9,9%

14,3%

9,7%)

11,2%|

2,6%)

* Hasta dic de 2003

** Hasta octubre de 2003

*** Hasta noviembre de 2003

**** Hasta septiembre de 2003

2003: Informacién preliminar

1/ Fuente Balanza Cambiaria- Banco Central de Guatemala

Fuente 2003: Estadisticas Bancos Centrales. 2002: Multilateral Investment Fund and Banco Internamericano de Desarrollo,
"Sending Money Home, An international Comparison of Remittance Markets, febrero de 2003.

Colombia: Balanza de Pagos - Banco de la Republica




E

SegUin un estudio reciente del Fondo Monetarit

Internacional. Las remesas

son la mayor fuente de divisas en muchos paises
son muy establesy contra-ciclicas

Pueden contribuir positivamente

al desarrollo del pais; a la estabilidad macroeconémica; areducir la
pobr eza absoluta

a elevar el consumo basico de las familias, vivienda
A elevar laformacion de capital humano
educacion y salud
a la formacion de pequefias empresas
al desarrollo financiero del pais
L os paises deben tratar de disminuir los costos de envio de
€Sas r emesas g

Procurando evitar el lavado de ddlaresy la financiacion de
actividadesterroristas
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.\ Fuente: World Economic Outlook, 2005, p.70




Fuentes de |las Remesas
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| Fuente: World Economic Outlook, 2005, p.70



Volatilidad

Exportaciones

Otros Flujos

Remesas Ayuda Oficial

Desviacion estandar de la relacion entre cada flujo y el PIB

L as remesas son altamente
contra-ciclicas (nivel de iclici

Otros Flujos -

Exportaciones ~ 0.3

- Ayuda Oficial

. Remesas

Correlacion entre el flujo y el PIB (excluida la tendencia para ambas variables)




Muchos hogares reciben y

seguiran recibiendo remesas

¢Harecibido remesas en los Ultimos 12 meses?
20
15 A
10 4 ’—‘
] Ij Ij
0
Total Bogota ‘ Medellin Cali Bquilla Alta Media Baja
Total Ciudad Clase social

¢(En los préximos 12 meses espera recibir remesas?

Bogota Medellin i Bquilla Media
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Remesas de los trabajadores desde y hacia Espafia
(%/PIB)
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Nota: Los datos anteriores a 1990 se han calculado utiizando tasas de variacion anual de de conceptos
que no son totalmente homogéneos. Para los pagos no ha sido posible realizar dicho enlace para datos
anteriores a 1981, pero su importe para dichos afios es practicamente irrelevante.
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Boom

Crisis Rusa
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LAC-7: Ciclo Econdmico
(crecimiento anual del PBI) (Talvi 2004)
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¥ Precios de Commodities y Términos de
Intercambio (Talvi 2004)

Precios de Commodities No Petroleros Términos de Intercambio
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. ¢Nuevo ciclo
Boom : Colapso expansivo?
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Para una muestra de 157 paises en 1970-2001
Edwar ds,2004 encuentra que los déficit en
cuenta corriente han tendido semprea
r ever sar se en pocos anos

y conllevan caidas del PIB y bajo crecimiento
futuro

particularmente en economias cerradas con
regimenes cambiarios rigidos. |




Goldstein, Kaminsky, & Reinhart,2000, p.96

los déficit en cuenta corriente (y lasrevaluaciones
per sistentes)

constituyen indicadores lideres centrales de las
crisis cambiarias

Para una muestra de 93 paises en €l periodo
1960-94 Goldfajn & Valdés, 1996

cuando una moneda se ha sobre apreciado en mas
de 25%

es altamente probable que se termine con un
colapso de la moneda




Epilogo

El periodo 1994-2001 correspondio al de un ciclo dela economia
colombiana, especialmente intenso sobretodo en lo que serefiereala
magnitud de la depresion ocurrida entre 1998y 2001....Tal
“chogue’ desatd, segln losresultados de las simulaciones descritas
en este documento, primero, un auge, y después, una
desaceleracion....Varios economistas (por € emplo, Echeverry y
Urrutia) insistieron en laimportancia de observar’ los acervos
(activos, deudas) para entender’ la dindmica econdmica dur ante la
segunda mitad de los noventasy el inicio delarecesion.... El choque
supuesto (reduccion exégena, por una sola vez, de la tasa externa de
interésy, por ende, aumento del nivel del activo externo neto) es
capaz de explicar la ocurrencia de un auge con las caracter isticas
basicas del observado en Colombia entre 1993 y 1998.




L astasas de cambio de mer cado de corto plazo
pueden llevar
a fluctuaciones indeseadas en la demanda,
atasas de cambio excesivamente volatiles
a desempleo asociado con €l ajuste
alaerosion en la produccion de bienes manufactur ados
0 a fuertes presiones politicas en favor de mayor
proteccion.

L os dafios causados por la volatilidad de la tasa de
cambio pueden ser alin mayor es en los paises
emergentes que en losindustrializados (Corden,
2002, p.30).

Juan José Echavarria (2005

Con latasa de cambio actual podemos competir
Exportacionesrelativamente dinamicas hacia e futuro
Una cuenta corriente en relativo “ equilibrio”
Sin embar go, unatasa de cambio real mas alta
puede ayudar a dinamizar la economia en el
futuro
El Banco Central no puede encar gar se solo de esa tarea
Nuevos retos vendran en el futuro, los cuales pueden
exigir unatasa de cambio mas alta a
E.g.lafirmade TLC
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