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Resumen 

Esta investigación busca estudiar el impacto de la bonanza petrolera en Colombia durante 

el periodo 2004 a 2014, para un grupo de sectores industriales seleccionados. Este efecto 

es medido a través de los choques en los términos de intercambio recogidos a través de 

un índice de tasa de cambio real del crudo (ITCR-C). 

 

Los resultados de las pruebas realizadas a través de modelos de Vector Autorregresivo 

(VAR(p)) para cada sector de la industria seleccionado evidencian que sí existe una 

relación frente a este fenómeno; además se concluye que, a pesar de la respuesta positiva 

de un pequeño grupo de sectores frente al choque generado por la expansión minera, la 

crisis económica internacional (2008-2009) logró desestimular completamente el 

dinamismo industrial, así, como otros factores asociados a la competencia externa, 

profundizaron este comportamiento. 

 

Palabras clave: Bonanza petrolera, sectores industriales, enfermedad holandesa, VAR(p).  

Clasificación JEL: Q33, F43. 

 

Abstract 

This research is aim to study the impact of crude-mining boom in Colombia during the 

period 2004 ï 2014, on a group of selected industries. This economic impact is calculated 

through of shocks in exchange terms, expressed in a real exchange rate of crude (REER-

C). 

 

The results based on vector autoregressive models (VAR(p)) for each sector selected, 

shows the existence of a relation because of this phenomenon; as well as, it concludes 

that, despite of an initial positive answer of a small group of industrial sectors because of 

the shocks caused by the miner boom, the international economic crisis (2008-2009) 

discouraged the industrial dynamic, as well as, other variables related to the external 

competition, deepened this behavior. 

 

Keywords: Crude oil boom, Industrial sectors, Dutch disease, VAR(p). 

JEL Classification: Q33, F43. 
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Introducción   

La importante contribución de productos específicos sobre el total de las exportaciones de 

un país, como es el caso colombiano, en particular de aquellos derivados de la minería, 

que por su naturaleza son limitados y dependen completamente de las condiciones 

internacionales para la cotización de precios y demanda del mismo, originan generalmente 

un escaso dinamismo productivo, una dependencia de las importaciones, y otros efectos 

adversos en la productividad de un país. 

 

Se considera que los países que tienen una apertura económica y que son tomadores de 

precios, son pequeñas economías abiertas. Colombia hace parte de este grupo, país que 

ha experimentado bonanzas en el sector agrícola y minero, como parte de su economía, 

las más reconocidas han sido las bonanzas cafeteras de 1976 y la de 19861, mientras que 

entre 2004 a 2014 el sector petrolero generó una expansión en la economía. 

 

Las bonanzas2 representan para los países un ingreso superior al ingreso promedio, por 

lo cual, los países que experimentan estas expansiones son percibidas por el gobierno 

nacional como un ingreso adicional y, por ende, se tiende a incrementar el gasto público, 

con inversiones enfocadas principalmente en construcción de infraestructura y, creación 

de puestos públicos, incrementando así, los salarios del sector de construcción y 

relacionados. 

 

El sector que genera la bonanza adquiere mayor capacidad para adquirir más capital fijo, 

tecnología y empleos -que a su vez tienen niveles de salarios competitivos en el mercado 

laboral, por encima del promedio-. Estos dos efectos son conocidos como efecto 

movimiento de recursos y efecto gasto, refiriéndose a la migración laboral y al incremento 

en la demanda agregada, provocados por la expansión en la economía. 

 

En la teoría económica, este fenómeno es denominado enfermedad holandesa, en el cual, 

las bonanzas generadas por recursos naturales, implican una entrada masiva de divisas, 

                                                
 

1 Wunder (1992). 
2 Una bonanza económica refiere a la entrada masiva de capitales en un país, por un determinado periodo de 
tiempo, según Ocampo (2007). 
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lo que a su vez genera una revaluación de la moneda local, desestimulando las 

exportaciones -como efecto del encarecimiento de la moneda nacional frente a las demás 

monedas-, ya que en este caso el exportador incurre en pérdidas; por el contrario la 

revaluación incentiva las importaciones, lo que a su vez se considera tiene un efecto de 

desindustrialización de los sectores agrícolas e industriales -al generarse un reemplazo  

del consumo de los bienes nacionales por bienes externos-. 

 

Sin embargo, se ha planteado que no todos los sectores industriales y agrícolas3 sufren un 

efecto negativo bajo las bonanzas de recursos naturales, y que, por el contrario, estos 

periodos de expansión pueden provocar incrementos en la productividad y en las ventas 

externas de algunas industrias específicas4, a pesar de que el sector, en general, ya sea 

agrícola o industrial, sufra un período de desaceleración. 

 

Esta investigación centra su objetivo en determinar qué efecto, positivo o negativo, generó 

la bonanza petrolera en los sectores industriales seleccionados en este estudio5.  

 

Para el desarrollo del objetivo, se expone el marco teórico de la enfermedad holandesa, el 

cual establece que un efecto por bonanza, generada por un sector en una economía, 

provoca cambios relativos entre los precios locales frente a los precios externos, 

impactando los sectores económicos de forma individual, de acuerdo con su capacidad de 

respuesta frente a estos cambios.  

 

Sin embargo, bajo la premisa de que no siempre este efecto debe ser negativo, al menos 

en sectores en donde se hace uso intensivo del capital, se evalúan unos sectores 

                                                
 

3 Corden (1984) explica que el sector de transables (T) no refiere exclusivamente al sector industrial, a pesar 
de utilizarse el t®rmino ñdesindustrializaci·nò como efecto de la enfermedad holandesa, este término puede ser 
mal interpretado ya que los dos sectores industriales y agr²colas tienen caracter²sticas de sectores ñtransablesò, 
sin embargo,  Corden menciona que para el sector agr²cola el termino correcto ser²a ñdesagriculturizaci·nò- y 
considera que este sector tiene mayores restricciones en el comercio internacional, por lo cual parecen tener 
elementos de bienes transables y de no transables, y como resultado podrían tener efectos positivos. 
4 Se aclara que se utiliza el t®rmino ñindustriaò como una abreviaci·n de las ramas de la econom²a, 
categorizándolas desde el punto de vista de las Cuentas Nacionales. 
5 Se especifican en el Capítulo 2. Método de cálculo de las relaciones de la industria frente a una bonanza 
minera. Sección. 2.2.2 Selección de los sectores afectados. 
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industriales seleccionados, por considerarse ñaltamente transablesò6 y, por ende, más 

sensibles ante cambios en los términos de intercambio comercial.   

 

El impacto de la bonanza7, se establece en este estudio a través de la tasa de cambio real 

(medida de poder adquisitivo entre la moneda local y un conjunto de monedas de sus 

socios comerciales); bajo el supuesto, de que este indicador representa el efecto de la 

bonanza, específicamente8 en términos de intercambio generados por las transacciones 

del petróleo crudo (causante de la expansión), incidiendo en el comportamiento de las 

ventas reales de los sectores previamente seleccionados. 

 

Haciendo uso de un modelo de Vectores Autorregresivos (VAR(p)), se valida si el Índice 

de Tasa de Cambio Real de Crudo (ITCR-C) -variable retardada- explica los valores futuros 

de las ventas industriales, a través de la prueba de causalidad de Granger, y se confirma 

si existe un efecto positivo o negativo del impacto del cambio del ITCR-C en estas ventas 

a través de la prueba de Impulso-Respuesta (FIR); finalmente se hace uso de la prueba 

de Descomposición de la Varianza (DV), para determinar el porcentaje del impacto 

generado. 

 

El documento está organizado de la siguiente manera: se presenta una introducción al 

tema objeto de investigación; en el capítulo 1 se expone el marco teórico de referencia; en 

el capítulo 2 se describe el método de cálculo de la investigación, en el capítulo 3 se analiza 

el comportamiento de los sectores industriales y de las exportaciones de crudo, en el 

capítulo 4 se exponen los resultados del modelo econométrico y finalmente, en la sección 

5 se presentan las conclusiones. 

                                                
 

6 Es decir, aquellas que tienen un alto nivel de importaciones frente al Producto Interno Bruto (PIB). 
7 La enfermedad holandesa considera dos efectos: el de movimiento de recursos y el efecto gasto. En algunos 
casos, el sector de bonanza requiere personal especializado y, por lo tanto, este desplazamiento del factor 
trabajo entre sectores no se da en algunas economías, es decir no hay efecto de movimiento de recursos. Esta 
situaci·n funciona como un ñenclave (denominado así por Neary (1983), según cita de Corden (1984)), en 
donde no hay un efecto directo de desindustrialización, si no que todo es dado por apreciación real, y la 
producción de no transables (NT) tiende a ser mucho mayor, por ese incremento en la demanda de servicios, 
en la cual contribuye activamente el Gobierno. Siendo el sector minero y específicamente la industria de 
extracción de crudo intensiva en capital y con demanda de mano de obra cualificada, se considera que el efecto 
gasto predominó en el caso colombiano y, por lo tanto, se representa la bonanza enfocada en los efectos 
cambiarios, y no se enfatiza en la migración de recursos.  
8 Puesto que las bonanzas se manifiestan bajo diferentes aspectos, el modelo planteado simplifica las 
relaciones existentes a través del Índice de Tasa de Cambio Real de Crudo (ITCR-C). 
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1. La paradoja de la abundancia 
 

Como evolución de la teoría de la ventaja comparativa9 dentro de la corriente neoclásica 

surgió la propuesta de Heckscher-Ohlin (H-O), quienes explicaron que la diferencia de 

costos relativos permite la ventaja comparativa de un país, la cual radica en la abundancia 

relativa de los factores de producción.  

 

El modelo H-O supone que la tecnología y, por ende, la función de producción de un bien, 

es idéntica en los dos países, así como las preferencias de los consumidores. Una 

extensión de este modelo es el de Heckscher-Ohlin-Stolper-Samuelson (H-O-S-S), 

denominado ñteorema de la igualaci·n del precio de los factoresò, aludiendo a la igualaci·n 

de los precios de los factores y de los bienes en el largo plazo, como consecuencia del 

intercambio comercial. 

 

Estas teorías consideraron competencia perfecta y rendimientos constantes a escala, sin 

embargo, la nueva teoría del comercio internacional, que parte de la teoría neoclásica 

contempla competencia imperfecta10.  

 

Dentro de este marco se ubica la teor²a de la ñmaldici·n de los recursos naturalesò, que 

surgió como explicación al bajo crecimiento económico de los países con abundante 

dotación de recursos naturales11, que se han caracterizado por la explotación de dichos 

recursos, sin evidenciarse un mejor nivel en términos económicos y de desarrollo para su 

población. 

 

Esta paradoja de la abundancia, como también es conocida la hipótesis de la maldición de 

los recursos naturales, se ha reflejado en distintos casos (en países desarrollados y en los 

                                                
 

9 David Ricardo explicó los beneficios del intercambio comercial, medidos a través de los costos de 
oportunidad, es decir a través de los costos comparados o relativos (ventaja comparativa) entre dos países, 
asumiendo un intercambio beneficioso para las dos partes. 
10 Krugman (1979) considera que las ganancias del comercio son dadas por las economías de escala, incluso 
entre países con niveles similares de tecnología, y de dotación de factores. La concentración de los mercados 
puede conllevar a monopolios o a la formación de cárteles, evidencia de mercados de competencia imperfecta. 
11 Sachs; Warner (1995). 
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que se encuentran en esta vía); y uno de los fenómenos asociados, es el de la ñenfermedad 

holandesaò12, en el cual, esta investigación centra su objetivo. 

 

La teoría de la ñenfermedad holandesaò se enfoca en la especialización de la exportación 

de recursos naturales, bajo el planteamiento originado en 1950 por los economistas Salter 

y Swan, a través de un modelo que explica la formación de los precios y el ajuste 

macroeconómico ante cambios en los mismos, para una economía abierta y dependiente 

(tomadora de precios externos), ante la relación entre bienes transables (exportados e 

importados) y no transables (todos aquellos bienes que no son comercializados en el 

exterior13 y que, por su naturaleza, su precio es determinado entre la oferta y la demanda 

interna). 

1.1 Modelo central 

El modelo central de la enfermedad holandesa es el propuesto por Corden y Neary (CN), 

quienes expusieron en 1982 un equilibrio inicial en un país con tres sectores, uno en 

expansión (denominado sector de bonanza (B)), otro sector denominado transable (T)14 y 

otro no transable (asumidos en la teoría como no transables en el mercado internacional 

(NT)) en una economía pequeña abierta. La teoría de CN presenta los efectos en la 

economía en términos reales exclusivamente. 

 

Como supuestos generales a estos planteamientos teóricos se destacan los siguientes:  

 

¶ Toda la producción del bien del sector en expansión es exportado. 

¶ Los sectores de ñbonanzaò (B) y de ñtransablesò (T) son tomadores de precios.  

¶ No hay distorsiones en el mercado de commodities (materias primas), ni en el mercado 

de factores. 

                                                
 

12 Este término tuvo su origen en el art²culo publicado por el diario ñThe Economistò en nov 26 de 1977 (p§g. 
82-3) llamado ñThe Dutch Diseaseò. 
13 Se asumen como ñno transablesò dentro de la revisión de la literatura los servicios, sin embargo, este término, 
debe referirse a aquellos sectores en donde el comercio es nulo o al menos tiene una baja participación, puesto 
que los servicios en la actualidad son ampliamente transables. 
14 La diferencia entre los sectores considerados dentro de la teoría como transables, a diferencia de los no 
transables, es que los primeros se ven afectados por los precios externos, puesto que están expuestos a este 
tipo de transacciones, mientras que los precios de los sectores no transables corresponden a los precios 
locales. 
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¶ Los precios de los factores son flexibles y movibles entre los sectores, a nivel local; 

más no a nivel internacional. Lo anterior permite que por oferta ï demanda se logre el 

equilibrio en el mercado de factores.  

1.1.1 Efectos de la Bonanza:  

De acuerdo a la teoría de la enfermedad holandesa, las bonanzas se generan por 

incremento en la demanda de un recurso natural, elevando su precio internacional, lo cual 

incentiva a las economías que poseen este recurso a exportarlo completamente y, según 

los planteamientos teóricos, hay una serie de características propias de los efectos de 

estas expansiones, considerados como los s²ntomas de esta ñenfermedadò.  

 

A continuación, se expone el planteamiento de Corden y Neary (1982) y, Corden (1984) 

sobre el desarrollo de la enfermedad holandesa, la cual se presenta bajo dos tipos de 

efectos15: ñmovimiento de los factoresò y el ñefecto gastoò; los cuales se representan en 

este estudio, en las figuras 1 y 2. En el Apéndice A, se representan matemáticamente, el 

mercado laboral y el mercado de servicios. 

  

El efecto gasto y el de movimiento de recursos: 

 

Ante una expansión económica, hay un mejoramiento de la función de producción del 

sector de bonanza (B), dado por incrementos en los descubrimientos de nuevos recursos; 

este sector (B) se expande para incrementar su producción destinada fundamentalmente 

a la demanda externa, aumentando el nivel de factores utilizados, incluyendo la mano de 

obra16, lo cual incrementa los salarios con respecto a los demás sectores, siendo para la 

oferta laboral más atractivo el desplazamiento hacia el sector en expansi·n (ñefecto 

movimiento de factoresò).  

 

Dicho incremento relativo de los salarios, a su vez, induce a una mayor demanda de bienes 

y servicios en la economía que eleva los precios internos, causando un aumento en los 

costos de producción a nivel general en la economía local. Esos ingresos adicionales -por 

                                                
 

15 Corden y Neary (1982). 
16 OMC (2010). 
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un periodo de tiempo- tanto para este sector de bonanza (B), el factor empleo y para el 

gobierno, que provienen del incremento exógeno del precio17 en el mercado internacional, 

ocasiona efectos en toda la economía local (ñefecto gastoò). 

 

Para el caso de los sectores transables como la industria, este incremento en los salarios 

obliga a aumentar los precios de los bienes o a reducir su producción, y así mismo su 

capital humano, lo que hace más atractivo los bienes importados. En cuanto a su oferta 

exportable, bajo una etapa revaluacionista, pierde competitividad en términos de precios, 

con lo cual reduce su cuota de mercado a nivel internacional. 

 

Efecto movimiento de recursos: 

Para representar este efecto -considerando el modelo en el que el factor trabajo es el único 

factor movible18-, en la figura 1 se muestra el mercado laboral y su movimiento ante una 

bonanza: 

 
Figura 1. Efecto de la bonanza en el mercado laboral: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fuente: Corden y Neary (1982).  
 

En el eje vertical se representan los salarios y en el horizontal, la oferta total de trabajo. LM 

es la demanda laboral del sector manufacturero y LT, la demanda laboral del sector de 

bonanza (energía)19; previo a la bonanza, la demanda laboral es perfectamente movible 

entre estos dos sectores; LS representa la demanda laboral del sector servicios.  

                                                
 

17 Refiere a una economía pequeña abierta, que es tomadora de precios. 
18 Corden y Neary (1982), Sección II. Modelo en el que se asume el efecto de la bonanza cuando el factor 
trabajo es el único movible. 
19 Corden y Neary (1982) asumen en sus modelos, que el sector en bonanza es el de energía. 
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La demanda laboral en cada sector es una función decreciente de los salarios, los cuales 

dependen a su vez o son relativos a los precios de la producción del sector20. El equilibrio 

inicial es el punto A, con pleno empleo, bajo una tasa salarial w0. 

 

Ante un incremento de la oferta laboral en el sector bonanza (B), se da una migración de 

los trabajadores desde los demás sectores hacia éste. El efecto movimiento de recursos 

se divide en dos etapas: 

 

En la primera etapa, la tasa de cambio real (es decir, el cambio relativo en los precios de 

los servicios) se mantiene constante, lo que permite que, ante variaciones, el equilibrio se 

restaure en el mercado de servicios. 

Lo anterior sucede porque hay una reducción de la producción del sector de transables 

(T), porque la fuerza laboral ha migrado al sector en expansión (B); que no implica ningún 

efecto sobre los no transables (NT) y, por lo tanto, no hay una apreciación de la moneda 

local21. 

 

Posteriormente, el alza en el precio internacional de un bien22 y, dado el progreso 

tecnológico23 del mismo en una economía, provoca allí, una bonanza, lo cual incrementa 

la rentabilidad del sector, la demanda de factores y sus precios; bajo una nueva tasa 

salarial (w1) -asumiendo una tasa de cambio real constante-, ante la cual, la demanda 

laboral se ajusta, de LT a LTô, encontrando un nuevo equilibrio en el punto B, que implica 

un desplazamiento de la oferta laboral desde el sector de manufactura hacia el de energía 

(mientras este último se incrementa, el primero disminuye pasando de OTM a OTMô), lo que 

es considerado por Corden y Neary (1982) como un efecto directo de desindustrialización. 

                                                
 

20 Corden y Neary (1982), página 828, párrafo 2. 
21 Tanto el sector bonanza como el de transables, se asumen son sectores afectados por los precios externos, 
mientras que el sector de no transables, solo se ve afectado por los precios internos. 
22 Generalizando el término, siendo en este caso el incremento en el precio de un servicio, la energía. 
Básicamente refiere al incremento en el precio de los commodities o materias primas.  
23 Los autores Corden y Neary (1982) desarrollan su teoría bajo el supuesto de que la bonanza es ocasionada 
por una innovación o progreso tecnológico; dado que la teoría de la enfermedad holandesa fue planteada 
originalmente bajo las bonanzas en recursos naturales, debe entenderse como el hallazgo de los mismos, 
ocasionados fundamentalmente, por progresos tecnológicos. 
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Mientras que el desplazamiento del empleo de no transables (NT) al de bonanza (B), hace 

que se dé una apreciación de la tasa de cambio real; dada una menor producción en no 

transables (NT), lo cual, incrementa los precios relativos internos frente a los externos. 

Siendo el sector de no transables (NT), una oferta nacional sin sustitutos, bajo el 

incremento en el consumo de bienes y servicios ïen el cual contribuye el gasto del 

gobierno-, se genera un exceso de demanda laboral en este sector de no transables (NT).  

 

Ese exceso de demanda en no transables (NT) desplaza el trabajo desde el sector de 

transables (T) al de no transables (NT), reforzando la desindustrialización resultante de un 

segundo efecto, denominado ñefecto gastoò. 

 

Efecto gasto: 

El ingreso proveniente de la bonanza es gastado por los dueños del factor (gasto directo) 

y, por otra parte, es recolectado por el gobierno a través de impuestos, aumentando el 

gasto público (gasto indirecto), principalmente, demandante del sector de no transables 

(NT)24, lo anterior conlleva a que se incremente la producción de los no transables y 

también sus precios frente al de los transables (apreciación o revaluación real).  

 

En la figura 2, en el eje vertical están los bienes transables (asumiendo términos de 

intercambio fijos, agregando los bienes de manufactura y de energ²a como un ñbien 

compuesto hicksianoò25, es decir como una canasta de bienes transables, 

representándolos como XT)26. En el eje horizontal, se representan los servicios (XS). 

  

El equilibrio inicial es el punto a, es decir, en donde la curva de posibilidades de producción 

(TS) es tangente a la máxima curva de indiferencia27 posible (I0), determinando la relación 

                                                
 

24 Como en el caso de la demanda para la construcción y de servicios de no mercado. 
25 La demanda hicksiana o compensada muestra la relación entre el precio de un bien y sus cantidades 
consumidas, manteniendo constantes el precio de los demás bienes y del nivel de utilidad (lo que implica que 
el bienestar real del consumidor no varía ante cambios en los precios); esta demanda muestra un efecto 
sustitución, para mantener constante la utilidad de consumidor. 
26 Los autores asumen que son los bienes producidos por los sectores de manufactura y de energía, 
representándolos como XT. 
27 Los autores Corden y Neary (1982) para demostrar el efecto sustitución, utilizan la demanda hicksiana, por 
lo cual asumen la curva de indiferencia como la demanda agregada, omitiendo en este caso los cambios en la 
distribución del ingreso. 
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entre el precio local frente al precio externo, es decir, la tasa de cambio real (precio relativo 

de los servicios). 

 
Figura 2. Efecto de la bonanza en el mercado de bienes transables (manufactura y 
energía) y no transables (servicios): 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fuente: Corden y Neary (1982).  

 

La bonanza genera entonces, un cambio en el máximo de producci·n de los ñbienes 

transablesò, mientras el de servicios permanece invariable, es decir, la curva de 

posibilidades de producción se mueve asimétricamente (de TS a TôS), representado por el 

movimiento del punto a al punto b, reflejo del movimiento de recursos dada la variación en 

la tasa de cambio real constante. 

La oferta laboral en el sector de servicios también se desplaza hacia el sector de energía, 

y este movimiento de recursos disminuye la producción tanto en el sector de servicios 

como de manufactura. Y dado que este modelo central asume cambios en términos reales 

(variaciones en los precios relativos de los bienes y servicios), se muestra el efecto gasto 

(asumiendo una elasticidad ingreso de la demanda de servicios cero28), en donde la curva 

ingreso consumo es una línea vertical a través del punto a interceptando TôS en el punto 

c. 

                                                
 

28 Perfectamente inelástica. 
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El nuevo equilibrio entonces est§ dado en el punto TôS entre el punto b y el punto c, es 

decir que el efecto movimiento de recursos implica una menor producción del sector de 

servicios comparado frente al equilibrio inicial. 

Para analizar el efecto gasto por sí solo, dejando de lado el efecto movimiento, los autores 

asumen entonces que el sector de energía no consume ningún factor, en este caso, bajo 

un mayor ingreso por la bonanza29, se asume incrementos en la demanda de servicios, lo 

que implica que la curva de posibilidades de producci·n se desplaza (desde TS a TôS) a 

través de la curva ingreso consumo (0n), intercepto en el punto e.  

 

Una vez más, hay un exceso de demanda de servicios, dada por la tasa de cambio real 

(apreciación real); esto genera un nuevo equilibrio que debe estar dado entre c y e, en 

donde la producción de servicios se incrementa comparada con la situación inicial. 

 

Combinación de efectos: 

Cuando los dos efectos son combinados, se evidencia que ambos contribuyen a una 

apreciación real; el equilibrio final se ubica en el punto d, el cual muestra que el precio 

relativo de los servicios es mayor al del equilibrio inicial del punto a. Como sea, el efecto 

movimiento de recursos tiende a disminuir la producción de servicios, mientras el efecto 

gasto lo incrementa, sin embargo, no hay supuesto de cual predomina. En la figura 2, 

siguiendo a Corden y Neary (1982) se muestra el caso en donde el efecto gasto es más 

fuerte y por lo tanto el punto d está a la derecha del punto c. 

 

Para el sector manufacturero, bajo el nuevo equilibrio (punto D en la figura 1), los salarios 

también se incrementan a la tasa salarial w2, con una reducción del empleo de OTMô a 

OTMôô, generado una menor producción de este sector. La bonanza genera un efecto 

directo de desindustrialización, reflejado en la caída en la producción de manufactura 

desde OTM a OTMô y luego un efecto indirecto de desindustrializaci·n reflejado en la caída 

OTMôô. El primero es causado por el movimiento de recursos por sí solo, mientras el 

segundo es causado por la apreciación real, que reduce la producción de servicios - bajo 

                                                
 

29 Tanto en el sector de bonanza, como en los sectores que a su vez éste demanda, y para el gobierno nacional 
a través del recaudo fiscal. 
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una tasa de cambio real inicial, debido al movimiento de recursos, y un incremento en la 

demanda de servicios, dado el efecto gasto. 

 

Ambos efectos (gasto y movimiento de recursos), incrementan los salarios en la economía 

local, por la demanda de trabajo; mientras que en la distribución del efecto factorial ambos 

efectos reducen las rentas del factor de transables (T) que no se encuentra en expansión 

y que es afectado por los precios externos. 

 

Si la demanda de trabajo de los no transables (NT) disminuye, los salarios reales (W*) 

aumentan -o al menos pueden mantener iguales-, pero si la demanda de no transables 

(NT) incrementa, el salario real (W*) tiende a reducirse. 

 

Así como los salarios se incrementan, el precio relativo entre no transables (PNT) y de todos 

los sectores transables, incluyendo al sector en expansión (PT+B) también se incrementa.  

 

Según Corden (1984), para el caso del efecto de movimiento de recursos, si la producción 

de los sectores transables (T) cae porque los trabajadores se desplazan al sector de 

bonanza (B), los salarios (w) aumentan, y a su vez, los salarios reales en términos de no 

transables (WNT*) deben incrementarse, los cuales están representados como:                 

                  

                  WNT
* = (WNT/ PNT

*) = (WNT/(PNT/PT+B))                                 (Ec. 1) 

 

Donde, WNT
* representa el salario real para el sector de no transables (NT); WNT el salario 

en este sector y, PNT
* significa el precio relativo de los sectores no transables (PNT) con 

respecto al de todos los sectores transables en la economía (PT+B). 

 

Consideraciones al modelo central: 

 

Los efectos de una bonanza económica dependen de la intensidad en el uso de los factores 

de producción y del efecto que predomine. Corden (1984) menciona que es posible que 

las industrias transables que no tiene una bonanza puedan expandirse, a pesar de que el 

sector como un todo se contraiga, y para estos casos refiere a Rybcyzynski (1955), quien 

consideró que una industria intensiva en trabajo puede contraerse (la reducción de 

empleos disminuye la producción si no hay otro factor -como el capital- que la mantenga 
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constante o que la impulse), pero una industria intensiva en capital tiende a expandirse30. 

Así mismo, Corden (1984) menciona a Snape (1977) y a Cassing y War (1982), quienes 

hacen alusi·n a que hay un stock de capital ñfijoò para el sector de transables (T) como un 

todo, y un factor trabajo reducido, escenario en el que se asume que el efecto de 

movimiento de recursos es mínimo.  

 

Corden y Neary (1982) plantean también, como en una industria manufacturera intensiva 

en capital -comparada frente al sector de servicios-, su rentabilidad puede ser mayor que 

la de los servicios, en el caso en el que predomine el efecto movimiento de recursos; por 

el contrario, si el efecto gasto predomina, la rentabilidad de la industria será inferior al del 

sector de bonanza. 

1.2 Investigaciones enfocadas al impacto de la abundancia en 
los recursos naturales y el bajo crecimiento y desarrollo 
económico 

 

El modelo teórico encuentra fundamentos en los fenómenos económicos, en los que 

dependiendo de las condiciones se crean patrones de comportamiento, es así como en los 

países privilegiados con recursos naturales se ha evidenciado la concentración hacia 

algunos sectores, y un desestimulo para otros, siendo demostrado en diferentes 

investigaciones, enfocadas en este fenómeno de enfermedad holandesa (EH), que existe 

una migración de los factores de producción -no solamente el factor trabajo como lo 

propone la teoría inicial, si no que implica una focalización del capital financiero tanto 

público como privado hacia el sector de bonanza (B) o hacia algunos pocos sectores 

                                                
 

30 Considerando el caso en donde cada sector emplea un capital específico -puede ser financiero o de 
maquinaria especializada a cada sector-, que no es movible entre industrias -es decir, es un capital fijo- pero 
que si es movible internacionalmente para cada tipo de capital.  
 
Este autor (Corden (1984, pág. 364) expone que la movilidad internacional del capital puede entonces llevar a 
un mayor flujo de capitales en la economía, y que a pesar de que la desindustrialización podría ser mayor para 
el sector de transables (T), el efecto adverso de la bonanza en la rentabilidad del sector de transables podría 
ser inferior por la salida de la moneda externa en la compra de capitales, moderando así el efecto cambiario.  
 
Bajo el supuesto de que hay solo dos factores en el sector de transables (T), siendo el capital 
internacionalmente movible y el empleo que es intersectorialmente movible, con retornos constantes a escala, 
los salarios en términos del sector de transables (WT) quedan estáticos o no cambian.  
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productivos-, sumado a los factores externos en pequeñas economías abiertas, causando, 

que en una misma economía, se evidencien diferentes velocidades de crecimiento. 

 

Para los países que dependen de los recursos naturales en su comercio, la volatilidad de 

los precios es un factor influyente, ya que las fluctuaciones en los precios de los productos 

básicos afectan no solo a los países exportadores, sino que también impactan a los países 

dependientes de estos productos, de acuerdo con el ñInforme sobre el Comercio Mundial 

2010ò de la OMC, dedicado al comercio de recursos naturales, en donde se explica como 

la denominada ñmaldici·n de los recursos naturalesò genera efectos adversos en los 

determinantes del crecimiento.  

 

Siendo el mercado de recursos naturales, de competencia imperfecta31, en el que 

generalmente tienden a ser pocos vendedores (oligopolios y cárteles, especialmente) y 

pocos compradores, caracterizado por tener ñrentas de escasezò32, lo cual implica que, 

tienen rentas diferenciales o de tipo Ricardiana (la tierra puede ser productiva o corta para 

producir, según el terreno de extracción; para el caso minero, las ganancias dependen de 

la calidad de lo extraído). Lo anterior caracteriza este sector que requiere de alta inversión, 

pero tiende a la cartelización, lo que implica que los niveles de exportación dependen de 

los acuerdos entre los miembros del cártel sobre los contingentes de producción. 

 

ñéLos pa²ses ricos en minerales tienden a exportar productos minerales y a importar 

productos con alta intensidad de manufactura de los pa²ses ricos en capitalò (OMC, 2010). 

El incremento en los precios de las materias primas es considerado por Ocampo (2007) 

como uno de los principales factores para la entrada masiva de capitales en las economías 

latinoamericanas, durante las últimas décadas, así como las mejoras en las condiciones 

del financiamiento externo.  

 

                                                
 

31 Seg¼n OMC (2010) el modelo que ñmejor recoge el car§cter agotable de los recursos naturales no 
renovablesò es el de competencia imperfecta inter-temporal (analizándolo desde los cárteles (que se comporta 
como un monopolio pleno) que es el modelo más sencillo puesto que el oligopolio y el monopolio dificultan el 
análisis por su complejidad dadas las interacciones estratégicas de los agentes). 
32 Las rentas de escasez aparecen cuando existen restricciones de la oferta de un recurso natural, de forma 
que la demanda excede la oferta. Estas restricciones pueden ser naturales o jurídicas. Las limitaciones 
naturales existen porque los recursos naturales están disponibles por lo general en cantidades finitas, mientras 
que las limitaciones jurídicas pueden ser resultado de una restricción a la exportación o a la producción. 
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Otro factor que incidió en el mayor ingreso de divisas en la región, fue el proceso de 

apertura que experimentaron estas economías, en las décadas de los años 80 y 90, el cual 

incrementó la entrada de divisas por parte de la Inversión Extranjera Directa (IED) así como 

por parte de la inversi·n extranjera de corto plazo, conocida como ñcapital golondrinaò33.  

 

Éste último es denominado así, por generar especulación34 sobre la moneda local. Bajo 

inversiones extranjeras de portafolio (activos financieros), este tipo de capital, tiene como 

objetivo ganar rentabilidad en periodos de bonanza, lo cual incrementa la especulación en 

términos cambiarios, ante la compra de Títulos de Deuda Externa (TES) o de otros activos 

domésticos, que aprecian aún más la moneda, sin contribuir al sector productivo.  

 

En cuanto a la Inversión Extranjera Directa (IED), fundamental en países en desarrollo 

para la explotación de recursos naturales por la alta inversión requerida, ésta implica un 

retorno de la inversión que es distribuido entre el extranjero y la nación35. Este tipo de 

inversiones se han incrementado en Colombia (especialmente en minería), así mismo, se 

ha dado una creciente distribución de dividendos al resto del mundo (asociado al pago de 

dividendos o ganancia por la explotación del sector minero ïcomo principal reglón 

exportador-), una fuerte apreciación de la tasa de cambio y, una acumulación de deuda 

externa, síntomas identificados por los autores Botta, Missaglia y Godin (2014)36, quienes 

desarrollaron una extensión de la enfermedad holandesa, advirtiendo que hay una extensa 

literatura donde se menciona y demuestra que Colombia sufre de este fenómeno y que 

según estos autores, el boom del sector minero ha sido causado por el sector financiero. 

 

Estos autores plantean entonces una enfermedad holandesa financiera para el caso 

colombiano. Según ese estudio, hacia 2004, el Gobierno levantó las restricciones a las 

                                                
 

33 Su regulación interna ha tenido mecanismos legales como el Decreto 1801 de 2007 que buscó desestimular 
este tipo de ñcapitales golondrinaò. As² mismo, el Banco Central realiza compra de dólares en tiempo 
revaluacionista, con el fin de disminuir este tipo de efectos, ya que, de acuerdo a intereses de política comercial, 
especialmente, frente a las negociaciones del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos (firmado en 2006 
con entrada en vigencia hasta el 15 mayo de 2012), se eliminaron las restricciones a este tipo de capital, esto 
bajo Decreto 1940 de 2006; parte de las condiciones de este tratado incluyen la flexibilidad ante las inversiones 
extranjeras, restringiendo los controles legislativos a este tipo de capital.  
34 Sumado al capital golondrina que ingresa de forma legal, hay un componente ilegal, el cual hace parte de 
esa economía no observada, que incrementa los efectos por especulación. 
35 Además, como resultado del informe de la OMC (2010), se concluye que la tercera parte de todos los 
impuestos a las exportaciones son aplicados a los sectores de recursos naturales, pero no específicamente al 
de minería y combustibles.  
36 Botta, Missaglia y Godin (2014). ñColombian financial and dutch diseaseò. 
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inversiones de compañías extranjeras para la extracción de hidrocarburos, atrayendo la 

IED, además de llevar al proceso de privatización de Ecopetrol, lo que ha incentivado la 

explotación en el sector minero, impulsado especialmente, por el incremento en el precio 

de los commodities. 

 

Se menciona37, además, que parte de la estrategia monetaria en Colombia ha sido la no 

intervención de la apreciación del peso para atraer a los inversionistas extranjeros. Estos 

autores analizan como la expansión en el sector minero y los ingresos extranjeros han 

generado un incremento en el gasto de las familias (doméstico) y, a su vez, un incremento 

en la apreciación del peso. Esto hace que las manufacturas sean menos rentables y menos 

atractivas para la inversión.  

 

Siguiendo con estos autores, quienes relacionan el trabajo de Dutt (1997) y Taylor (2004), 

quienes consideraron que los ingresos de la IED en países en desarrollo inducen a efectos 

negativos en estos países y que la dinámica de ciclos altos y bajos (ñboom-and-bustò) 

posiblemente motivan la entrada de flujos extranjeros -capitales de corto plazo- en estas 

economías en desarrollo. Estos dos planteamientos son los que retoman Botta, Missaglia 

y Godin en su estudio, para dar una interpretación de la enfermedad holandesa bajo otro 

enfoque.  

 

Además, estos autores38 muestran con un test de Chow, que la participación de la minería 

y la manufactura dentro del PIB cambió a partir del tercer trimestre del 2007 (2007-3Q), en 

donde, para el primero se incrementó sustancialmente dicha participación, mientras que la 

de manufactura, disminuyó. Según este estudio39, Tregenna (2011)40 muestra como 

Colombia es el único país en desarrollo en el cual la contracción en el sector manufacturero 

sobrepasa el incremento en la intensidad de trabajo, es decir, que se ha presentado una 

disminución sustancial en el factor laboral (2007 ï 2013) en este sector.  

 

                                                
 

37 Ibid. 
38 Ibid. 
39 Ibid. 
40 Estudio en el cual se presenta un indicador sobre trabajo (mano de obra cualificada (niveles alto, medio y 
bajo)), y presenta la descomposición de la manufactura (con el fin de identificar si los sectores son intensivos 
en mano de obra). 
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Finalmente, Botta, Missaglia y Godin (2014) concluyen que se deben emplear dos políticas 

fiscales para recortar o suavizar el consumo (moderando la inflaci·n) y ñsuavizar la 

apreciaci·n en la tasa de cambio realò. 

 

Ya que existe una amplia discusión de la literatura sobre la enfermedad holandesa, hay 

diversidad de enfoques sobre la misma. Corden (1984) menciona algunos autores que 

hacen recopilación del tema central para varios países; y en cuanto a la literatura referente 

a, como los efectos de las bonanzas pueden afectar a unos sectores de la industria más 

que a otros, este autor refiere a: Forsyth y Nicolas (1983) para el caso español y, a 

Maddock y McLean (1983) para Australia41. 

 

Para el caso colombiano, la investigación de Wunder (1992) sobre enfermedad holandesa, 

menciona como esta teoría surgió en países desarrollados, por lo cual no todos los 

supuestos aplican a los países en desarrollo, sin embargo, de acuerdo con investigaciones 

en países petroleros no industrializados, se ha evidenciado que éstos pudieron 

beneficiarse a corto plazo del efecto bonanza, sufriendo ñproblemas de reajusteò debido a 

sus ñpol²ticas fiscales expansivasò42.  

 

El estudio de Wunder (1992) centra entonces su atención en el ajuste de las cantidades 

producidas frente al cambio en los precios; dado una bonanza que aumenta los ingresos 

del país y a su vez su gasto -de acuerdo a los supuesto de la teoría de la enfermedad 

holandesa-, el gasto público destinado al sector de construcción, por ejemplo, es uno de 

los que más tiende a incrementarse frente a mayores recursos públicos, aumentando así 

la oferta en el sector de servicios, los cuales se consideran que tienen precios regulados a 

nivel local sin influencia de los precios externos, denominados bajo esta teoría como bienes 

y servicios no transables (NT)43. 

 

Por otra parte, Perilla (2010) examina el impacto directo de los precios del petróleo sobre 

el crecimiento económico -para el caso colombiano- y, de manera indirecta, el impacto a 

                                                
 

41Un estudio más reciente a nivel intersectorial para este país lo desarrollaron Hambur y Neville (2013). 
42 Wunder (1992, pág. 168). 
43 No obstante, es fundamental aclarar que el comercio exterior de servicios es cada vez más amplio, por lo 
cual el grupo de no transables es reducido a unos pocos servicios que no son fácilmente comercializables. 

 



 23 

 

nivel sub-sectorial. Este autor encuentra en su estudio, que, a nivel macroeconómico, esta 

relación genera un efecto positivo al reducir los costos de importación, pero causa también 

efectos negativos como la reducción de las exportaciones.  

 

A nivel de sectores específicos, con el incremento en las importaciones por la revaluación, 

este autor evidencia una disminución de la producción y a su vez, de la ocupación en la 

industria y en el sector agrícola. En las industrias con alto consumo de insumos y de bienes 

de capital importado, menciona se experimentó una reducción en los precios al productor, 

sin embargo, los combustibles, por ejemplo, como fuente de energía, de transporte y de 

uso fundamental en los procesos productivos, incrementaron los costos productivos, por 

ser derivados del petróleo -en un periodo de alza en sus precios-. 

 

Como conclusión, este autor (Perrilla, 2010) explica que ñel comportamiento de los precios 

del petr·leo implica costos y beneficios entre distintas actividades econ·micasò. Ante 

incrementos sustanciales en los precios del crudo, este autor explica que la industria 

presenta en general una reducción en el empleo, un incremento en los bienes de capital, 

y por supuesto, ante un periodo revaluacionista, una reducción sustancial de las 

exportaciones de los bienes transables. 
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2. M®todo de c§lculo de las relaciones 

de la industria frente a una bonanza 

minera 

2.1 Descripción del método de cálculo: 
 

El método utilizado en esta investigación es el de Vectores Autorregresivos (VAR(p)). Este 

método es utilizado en modelos macroeconómicos de comportamiento dinámico, que 

permite representar la correlación entre varias variables y, evaluar el impacto de una(s) 

variable(s) respecto a otra(s).  

 

Este método permite considerar variables endógenas de forma simultánea, a partir de 

sistemas de ecuaciones, en donde las variables endógenas dependen de sus propios 

rezagos (valores pasados) y de los rezagos de las demás variables. 

A través del VAR(p) es posible determinar la correlación entre las variables -medida a 

través de la cointegración, fundamentalmente en el largo plazo- pero adicional a esto, se 

permite evaluar si una variable causa alteraciones a otra. 

El modelo básico VAR de p-rezagos esta descrito como: 

              ╨◄ a  Ⱬ╨◄ Ⱬ╨◄ Ễ Ⱬ▬╨◄▬  Ⱡ◄                (Ec. 2) 

Donde, Yt es el vector (n x 1) de variables endógenas; a es la constante; Pj representa las 

matrices (n x n) de coeficientes de los vectores auto-regresivos (en el rezago i); et (n x 1) 

es el vector del término de error44 (no observable).  

 

Se asume el término de error45 con media y varianza cero, invariantes en el tiempo y, con 

una matriz de covarianza definida positiva. 

                                                
 

44 La matriz de covarianza del término de error es estimada usando el promedio de la suma de residuos de los 
MCO. 
45 Krätzig; Lütkepohl. (2004). Applied time series econometrics. El término de error (ut) es un vector de procesos 
estocásticos independientes. 
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                                             ╔◊◄◊◄  ◊◄                                       (Ec. 3) 

Se considera que sigue un proceso ruido blanco, lo que implica que las perturbaciones 

aleatorias tienen una distribución normal y hay ausencia de autocorrelación; además este 

término de error debe seguir un proceso estable, que se da cuando ninguna raíz cae fuera 

del círculo unitario46. Lo anterior implica que el modelo es estacionario, y por tanto tienen 

media, varianza y covarianza invariantes o constantes en el tiempo. 

Por tanto, en un VAR, se espera que el modelo sea estable; que los residuos tengan una 

distribución normal, es decir que cumplan con las pruebas de normalidad47 y 

homocedasticidad, y que no exista autocorrelación serial.  

Lo anterior, hace parte de las pruebas básicas de residuales (prueba de estabilidad, 

autocorrelación serial, heterocedasticidad y normalidad), que permiten evaluar si el VAR 

estimado es el método adecuado para el modelo a desarrollar y determinar si el modelo 

está correctamente especificado. 

Sin embargo, la finalidad del uso del modelo VAR48 se encuentra en conocer si una variable 

ñxò puede explicar el comportamiento de otra variable ñyò, o incluso si ñyò tambi®n puede 

explicar a ñxò, en un sistema de ecuaciones multivariado.  

Para determinar estas relaciones se hace uso de la prueba de causalidad en el sentido de 

Granger49: ñési una variable retardada est§ correlacionada con valores futuros de otra 

variable se dice que una variable es causa de la otra ñseg¼n Grangerò...ò50. 

El determinar si la relación entre las variables es positiva o negativa, se establece a través 

de la prueba de Función Impulso ï Respuesta (FIR). Mientras que el porcentaje en que es 

                                                
 

46 Si el polinomio definido tiene raíz unitaria, la variable está integrada. Cuando el polinomio definido por el 
determinante del operador autorregresivo se encuentra dentro del círculo unitario del plano complejo, no tiene 
raíz unitaria. 
47 Esta condición es débil en modelos dinámicos, en los cuales se exige fundamentalmente, la ausencia de 
autocorrelación. 
48 A pesar de que en la literatura se asume el uso de un VAR estructural, Hambur y Neville (2013) explican que 
no es posible utilizar este instrumento ya que la variable de minería no puede ser afectada 
ñcontempor§neamenteò, lo anterior porque las ganancias por exportaciones son recibidas en dólares y no en 
pesos, cualquier cambio en la tasa de cambio puede afectar las ganancias de la minería 
ñcontempor§neamenteò. A trav®s de pruebas se establece que tipo de VAR se ajusta al modelo planteado. 
49 Sin embargo, ante una correlación espuria, se puede erróneamente determinar causalidad, especialmente 
en series de tiempo no estacionarias. 
50 Montero. R (2013). 
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afectada cada variable con respecto a la otra se realiza a través de la prueba de 

Descomposición de la Varianza (DV). 

Siendo la Función de Impulso Respuesta (FIR), el método para encontrar la relación entre 

las variables, antes de utilizar esta herramienta se debe determinar el grado de 

endogeneidad entre ellas; realizar pruebas de estacionalidad y de raíz unitaria para 

establecer el grado de integración51. 

Para medir los efectos rezagados de los choques en el modelo VAR, se utiliza la Función 

de Impulso-Respuesta (FIR) y la Descomposición de la Varianza (DV); la primera permite 

simular el comportamiento actual y de valores futuros de una variable endógena ante un 

choque generado por otra variable, mientras que la segunda estima la proporción del 

choque generado en cada variable. 

2.2 Especificaciones del modelo: 

Esta investigación utiliza la serie mensual para Colombia desde 2001 hasta 2014, con un 

total de 168 observaciones. Las variables incluidas son: el índice de ventas reales por 

actividad industrial52, las exportaciones de petróleo crudo (kilos netos y fob pesos53) y las 

importaciones de la industria (kilos netos y cif pesos54)55, el gasto público56, -estos datos 

fueron transformados en índices para el manejo del modelo- y, un índice de Tasa de 

Cambio Real para crudo57. Adicionalmente, se incluyeron dummies estacionales58, 

                                                
 

51 Una serie es integrada de orden 1 cuando la serie es estacionaria en primera diferencia. 
52 Fuente: Encuesta Mensual Manufacturera ï DANE. Año Base 2014. Índice enlazado de las ventas reales. 
Numeral 8. Series de índices enlazados de la producción nominal y real, ventas nominales y reales y, empleo 
(total y por área funcional), según clase industrial. 
53 Siglas en ingl®s Free On Board (FOB), traducci·n literal: ñLibre a bordoò. T®rmino de valoraci·n utilizado en 
transacciones internacionales de compraventa, que indica que la mercancía es puesta a bordo de la 
embarcación en el puerto de origen o acordado. El uso de este término es para transporte marítimo o fluvial; 
sin embargo, las estadísticas de exportaciones para Colombia se encuentran a precios FOB, incluyendo todo 
tipo de transporte: marítimo, férreo, aéreo, terrestre, etc. 
54 Siglas en inglés Cost, Insurance and Freight (CIF), traducci·n literal: ñCosto, seguro y fleteò.  T®rmino de 
valoración utilizado en transacciones de importación de mercancías; bajo estos términos el importador asume, 
además del costo de la mercancía importada, el valor del seguro y del transporte, hasta el puerto de destino. 
55 Fuente: DANE. 
56 Fuente: Banco de La República. Cifras oficiales del Gobierno Nacional Central. 
57 Elaboración propia. 
58 Se incluye dummies mensuales y, por cambios entre abril y marzo de semana santa. 
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dummies estructurales59 y, dos dummies que reflejan los choques en los precios del crudo.  

Ver Anexo 1. Variables incluidas en el modelo. 

 

A continuación, se presenta la metodología del cálculo del Índice de Tasa de Cambio Real 

del petróleo crudo para Colombia y del método de selección de las industrias para el 

análisis sectorial. 

2.2.1 Índice de Tasa de Cambio Real de crudo (ITCR-C): 
 

El índice de tasa de cambio real representa la relación entre los precios externos frente a 

los precios internos (que, a su vez, son considerados como la relación entre los precios de 

los sectores transables y del sector en expansión frente a los precios de los sectores no 

transables); seg¼n metodolog²a del Banco de La Rep¼blica ñéel ITCR eval¼a el poder 

adquisitivo del peso colombiano con respecto al conjunto de monedas externaséò.  

 

Se plantea en esta investigación que esta relación debe ser medida a través de la tasa de 

cambio real del bien exportable en expansión, puesto que la entrada de divisas al país en 

periodos de bonanza es explicada fundamentalmente por la venta externa de este 

producto, y su tendencia de cotización en el mercado externo afecta directamente la 

relación de intercambio. 

 

En Colombia, la serie del Índice de Tasa de Cambio Real (ITCR)60 está disponible para los 

Bienes No Tradicionales y los Bienes Totales (utilizando como deflactores el IPP e IPC) y 

la serie FMI. Por lo anterior, se realizó el cálculo del Índice de Tasa de Cambio Real61 para 

el petróleo crudo (ITCR-C), requerido para la investigación (ver Anexo 2. Descripción del 

método de cálculo del ITCR-C). 

 

 

                                                
 

59 Reflejan la crisis económica (2008 a 2009); y una dummy que refleja el efecto generado por el 11 de 
septiembre de 2011. 
60 Calculado por el Banco de La República. 
61 Siguiendo la metodología publicada por el Banco de La República.  
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2.2.2 Selección de los sectores afectados: 
 

Los sectores transables62 que se analizan en la investigación son los descritos en el Anexo 

363; los cuales son: la industria de la refinación del petróleo; la industria de químicos 

(básicos y otras sustancias químicas); la industria de maquinaria y equipo y, de equipo 

eléctrico; la industria de caucho y de vidrio; de transformación de la madera; la industria 

de papel y cartón; la industria de la fabricación del equipo de transporte y sus partes y 

piezas y, de carrocería; la industria de cueros y curtientes; la industria de pastas y 

panadería; la industria de carnes; lácteos; de bebidas y de azúcar. 

 

Por otra parte, los sectores denominados en la teoría de la enfermedad holandesa como 

no transables (NT), hacen referencia a aquellos sectores que no son comercializados a 

nivel internacional; cabe aclarar que este grupo se ha asociado con los servicios; contrario 

a los planteamientos iniciales de la teoría económica, hay una creciente comercialización 

internacional del sector terciario64.  

 

Los sectores que se reconocen con un bajo nivel de comercio exterior en Colombia y por 

los que se consideran los sectores no transables (NT) para la economía colombiana, son 

principalmente: los servicios de construcción65, los servicios de transporte local y sus 

auxiliares, los servicios de arrendamiento de finca raíz, los servicios administrativos del 

gobierno, los servicios de la seguridad social y auxiliares de seguros, pensiones y 

cesantías y, los servicios de enseñanza de no mercado. 

 

 

 

 

                                                
 

62 Bajo un periodo revaluacionista, los sectores que se asumen pueden versen más afectados son aquellos 
que tienen un alto nivel de importaciones; así como los sectores exportadores de productos diferentes al 
generador de la bonanza (petróleo crudo). 
63 Criterios de selección de subsectores que se consideran como el grupo de "Transables" en la economía 
64 Los servicios que tiene un mayor nivel de comercio exterior en el país son los de viajes y de transporte. 
65 Pese a que Colombia tiene contratación de servicios de interventoría para construcción y presta estos en el 
exterior, tiene una baja participación dentro del total de los servicios, durante el periodo evaluado. 
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3. Comportamiento de los sectores 

industriales y su relaci·n con las 

exportaciones de crudo 

3.1 Sectores y la economía 

3.1.1 Análisis por sector industrial - agrupaciones 

 

Estableciendo una diferencia entre las industrias con uso-destino económico66 de 

Consumo Final (CF) y, los de Consumo Intermedio (CI) y Formación Bruta de Capital Fija 

(FBKF), se desea observar fundamentalmente, el impacto generado por la volatilidad en 

los precios relativos de las industrias consumidoras y productoras de bienes finales, y las 

demandantes y oferentes de bienes de capital y de consumo intermedio. 

 
Ante una revaluación, las industrias con producción destinada al consumo final tienden a 

ser afectadas negativamente, a través de la sustitución por bienes y servicios importados. 

 

Por otra parte, las industrias con alto uso de bienes de consumo intermedio y de capital, 

se asumen favorecidas con un intercambio comercial positivo, como recursos dentro de 

sus procesos productivos. Sin embargo, sus ventas -especialmente las externas-, pierden 

competitividad bajo unos precios relativamente altos frente a sus socios comerciales, 

contrayendo así paulatinamente la industria.  

 

Con el fin de analizar el comportamiento industrial a nivel individual, se utiliza como medio 

de contraste, sus ventas reales, sus importaciones y, su productividad (medida a través 

del Producto Interno Bruto -PIB), previo a los resultados de los modelos econométricos, 

para cada sector. 

 

                                                
 

66 Para esta diferenciación se hace uso de la Clasificación del Comercio Exterior según uso o destino 
económico ï CUODE. 
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Bienes de consumo final (CF)67 

Grupo de alimentos y bebidas68:  

Se encuentra un crecimiento general de las ventas de este grupo, durante el periodo 

analizado, excepto por la industria de Trilla de café, que durante 2009 a 2012 tuvo una 

caída en sus ventas reales y, la industria de elaboración de azúcar y panela, que presentó 

una caída importante en el año 2008 y otra, en el año 2010. 
 

Gráfica 1. Ventas reales Industria de alimentos y bebidas 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 

 

Gráfica 2. Importaciones en kilos netos de la Industria de alimentos y bebidas 

*Variación superior a 200%. 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
 

                                                
 

67 Los bienes incluidos dentro de este grupo indica solo que en su mayoría tiene como como finalidad este tipo 
de uso, pero pueden ser considerados también como consumo intermedio, en un menor porcentaje y de 
formación bruta de capital fija, considerando la variación de existencias.  
68 Compuesto por los sectores de procesamiento de carnes, elaboración de productos lácteos, elaboración de 
azúcar y panela, trilla de café y elaboración de productos de la molinería. 

*  
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En cuanto a las importaciones de este grupo, se destaca el estancamiento de las compras 

externas desde el año 2008, excepto para la industria de azúcar y panela, que tiene un 

comportamiento al alza en el año 2012, así como entre los años 2005 a 2007. 

 

Dentro de la participación de la producción de este grupo de industrias en el total del PIB, 

se destacan la elaboración de bebidas y, de aceites. 

 

Gráfica 3. PIB de la Industria de alimentos y bebidas dentro del PIB total  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 

 

Bienes de consumo intermedio (CI)69 

 

Grupo de madera, cuero y, confecciones70:  

Se evidencia un crecimiento moderado de las ventas para este grupo durante el periodo 

analizado. La industria de transformación de la madera tuvo un incremento importante en 

el año 2007. 

 

En general para este grupo, el comportamiento de las compras externas es bastante volátil. 

En el año 2011, se evidencia un incremento coyuntural en las importaciones de la industria 

de cuero, mientras que entre el año 2002 a 2004, estas compras se redujeron 

sustancialmente. Por su parte, la industria dedicada a la transformación de madera 

presentó un mayor nivel de importaciones en 2002 y 2007. 

                                                
 

69 Los bienes incluidos dentro de este grupo indica solo el uso principal como consumo intermedio, algunos de 
estos bienes también tienen un uso de consumo final, como en el caso del calzado y las confecciones, 
principalmente y un pequeño porcentaje de formación bruta de capital fija, al incluir ésta, la variación de 
existencias. 
70 Compuesto por las industrias de curtido de cuero, fabricación de calzado, confección de prendas de vestir y 
de maletas. 
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Gráfica 4. Ventas reales Industria de madera, cueros y, confecciones  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
 

Gráfica 5. Importaciones en kilos netos de la Industria de madera, cueros y, 
confecciones 

Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
 

Gráfica 6. PIB de la Industria de madera, cueros y, confecciones dentro del PIB total  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
 

La industria más sobresaliente dentro de la producción es la de fabricación de tejidos y 

artículos de punto y ganchillo, sin embargo, a partir de 2009, el crecimiento de esta 

industria se contrae; así como en la industria asociada de hilazas y, se evidencian ligeros 

decrecimientos de las actividades de transformación de la madera. 
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 Curtido y preparado de cueros, productos de cuero y calzado  Preparación e hilaturas; tejedura de productos textiles
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 Fabricación de papel, cartón y productos de papel y cartón  Actividades de edición e impresión y de reproducción de grabaciones

 Fabricación de productos de caucho y de plástico
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Grupo de metales, minerales no metálicos, plásticos y caucho71:  

Para este grupo se observa un leve incremento en sus ventas reales, durante el periodo 

analizado, excepto para la industria de fabricación de productos de caucho, que mantiene 

a lo largo del periodo 2001 hasta 2014 un comportamiento atípico al grupo, por encima de 

los niveles del mismo, mostrando a partir de 2014 una caída por debajo de los niveles de 

este grupo para dicho año. 

 

Gráfica 7. Ventas reales Industria de metales, minerales no metálicos, plásticos y 
caucho 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 

 
Gráfica 8. Importaciones en kilos netos de la Industria de metales, minerales no 
metálicos, plásticos y caucho 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 

 
La industria de minerales no metálicos muestra un alto nivel de importaciones entre 2003 

a 2006, y 2010 a 2014, dentro de estas compras desde el exterior, el producto de mayor 

consumo fue el cemento, como insumo de la construcción; así mismo, las industrias de 

hierro y acero mantuvieron altos niveles de importaciones entre 2004 a 2007, y 2010 a 

                                                
 

71 Compuesto por la industria de elaboración de caucho, plástico, vidrio, minerales no metálicos, hierro y acero, 
y metales. 
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2011, en donde el mayor consumo fue de barras de hierro y acero, también importantes 

dentro de los elementos de construcción. 

 

Se evidencia la alta participación de la rama de los minerales no metálicos como porcentaje 

del PIB, así como de los productos metalúrgicos, que como ya se mencionó anteriormente, 

se debe al alto consumo de elementos para la construcción.  

 

Gráfica 9. PIB de la Industria de metales, minerales no metálicos, plásticos y caucho 
dentro del PIB total  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 
 

Bienes de formación bruta de capital fijo (FBKF)72 

 

Grupo de maquinaria y transporte73:  

A partir de 2003, se observa un comportamiento positivo de este grupo de industrias hasta 

el año 2011, periodo en el cual inicia una etapa de estancamiento en las ventas para todo 

el grupo en general.  

 

Por su parte, las importaciones de los sectores de transporte tienen un comportamiento 

hacia la baja a partir del año 2012, uno de los factores de esta reducción es el incremento 

en el valor de los combustibles y productos refinados del crudo; a pesar de no ser un factor 

fundamental, tiene una incidencia indirecta. 

 

                                                
 

72 Se incluyen los bienes considerados fundamentalmente como activos fijos y la variación de existencias. 
73 Compuesto por la industria de fabricación de equipo eléctrico, maquinaria y equipo, fabricación de vehículos 
y sus partes y piezas, de carrocería y de otro equipo de transporte. 
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Gráfica 10. Ventas reales Industria de maquinaria y transporte 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
 

Comportamiento similar se refleja en las importaciones de maquinaria y equipo, sin 

embargo, entre 2004 a 2007, y en el año 2010, periodos de revaluación en Colombia, hubo 

aprovechamiento en las compras externas de capital para la industria en general, pero en 

especial para la industria extractiva. 

 
Gráfica 11. Importaciones en kilos netos de la Industria de maquinaria y transporte 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 

 

Gráfica 12. PIB de la Industria de maquinaria y transporte dentro del PIB total  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 
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A partir de 2008 - 2009 se refleja el corte estructural en las industrias dentro del PIB, en la 

que solo la fabricación de equipo de transporte tiene un crecimiento entre 2009 a 2012, sin 

superar el ritmo de crecimiento que tuvo entre 2003 y 2007. 

 

Grupo de refinación y químicos74:  

Durante el periodo 2001 a 2011, se observa un incremento en las ventas reales de la 

fabricación de productos y sustancias químicas básicas, posterior a este periodo, se 

observa que este crecimiento es bastante moderado. Mientras que la fabricación de otros 

productos químicos mantuvo un ligero incremento anual del nivel de ventas reales durante 

todo el periodo analizado (2001-2014). 

 

Por su parte, el sector dedicado a la refinación de petróleo presentó un decrecimiento en 

sus ventas reales a partir del año 2005, mostrando un ligero crecimiento entre 2011 hasta 

2013. El PIB para esta rama de actividad tuvo una participación alrededor del 2% dentro 

del total del PIB a precios constantes75 hasta mediados del año 2008, año en el que se 

evidencia una caída en la productividad, presentando un promedio de 1,58% desde 2009 

hasta 2014, sin presentarse incrementos en los años posteriores. 

 

Gráfica 13. Ventas reales Industria de refinación y químicos  

Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 

 

De este grupo, las actividades de refinación de crudo y combustibles presentan variaciones 

muy altas en las importaciones para los años 2002, 2005 y, 2008; para este último año en 

                                                
 

74 Compuesto por la industria de la refinación del petróleo, sustancias químicas y otros productos químicos en 
general y, las demás industrias. 
75 Año Base de Referencia 2005. Series desestacionalizadas. Fuente: DANE. 
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particular, se explica su incremento en las compras externas como estrategia de 

abastecimiento en su stock de capital, ante dos situaciones coyunturales: la crisis 

económica y el incremento en los precios del crudo. 

 

Gráfica 14. Importaciones en kilos netos de la Industria de refinación y químicos 

 

Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 

 

Gráfica 15. PIB de la Industria de refinación y químicos dentro del PIB total  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE 

 

La desaceleración de las industrias químicas y de refinación del petróleo, son evidentes a 

partir del año 2008, en especial de las actividades relacionadas con los refinados del crudo, 

en una época de incremento de precios del petróleo, el cual es insumo principal de los 

combustibles, como la gasolina y los gasóleos importados para la mezcla de refinados en 

Colombia.  
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3.1.2 Comportamiento de las exportaciones de crudo 

En los años 80´s, las exportaciones de petróleo colombiano se incrementaron debido a la 

mayor inversión en la exploración de yacimientos del fósil, políticas de diversificación 

impulsadas por el gobierno nacional y como parte del inicio de la apertura comercial por la 

que atravesaba América Latina. 

 
Entre la década del 80 y 90, hubo un reemplazo de la focalización de las exportaciones 

cafeteras por las del crudo en el país y, el incremento en dólares (valor FOB) en las 

exportaciones de este mineral fue de 122,71%, mientras que en pesos (valor FOB) fue 

superior al 1.000%, debido a incrementos en la tasa representativa del mercado (TRM).  

 
Durante el periodo analizado (2001-2014), estas ventas externas continuaron en auge, 

excepto por los años 2009 y 2014 -en valor más no en cantidades-. Durante los años 2010 

a 2013 se evidencia un incremento importante a precios corrientes de las exportaciones 

de crudo, mientras que el exceso de oferta mundial de crudo para los años 2015 y 2016, 

afectaron su precio internacional, pese al incremento en el volumen de exportación de este 

bien que mantuvo el país, su valor exportado se redujo sustancialmente, afectando el 

ingreso del Gobierno Nacional, para estos últimos años. 

 

Gráfica 16. Exportaciones de crudo a precios FOB pesos  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 

 
Gráfica 17. Exportaciones de crudo en millones de barriles 

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: DANE. 
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3.1.3 Precios relativos 

Tomando como referencia la variación del ITCR del Banco de La República (deflactado 

con el IPP), desde 2004 hasta el 2012, este índice osciló entre valores negativos o 

cercanos al 1% o 3% aproximadamente. La tasa de cambio de la moneda local frente al 

dólar americano sigue la misma tendencia del índice de tasa de cambio real, sin embargo, 

entre 2003 a 2014 hay un comportamiento en niveles muy similares. 

Gráfica 18. Comparativo variación anual de la TRM, ITCR(IPP), ITCR crudo 

Fuente: elaboración propia. Cifras TRM, ITCR: Banco de La República. 

 

En cuanto a los precios internacionales del crudo -las referencias para Colombia son WTI 

y Brent-, durante el periodo 2001-2014, se presentaron alzas importantes en los precios, 

especialmente a mediados del año 2008 y entre los años 2011 a 2013, incentivando la 

exportación de este recurso.  

 

Gráfica 19. Precio promedio anual por barril de la referencia WTI  

 
Fuente: elaboración propia. Cifras: U.S. Energy Information Administration (EIA)76. 

                                                
 

76 Datos obtenidos de la oficina encargada de la administración de la información de energía para Estados 
Unidos: Tomado de la página web https://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pri_spt_s1_m.htm 
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4. Modelo VAR 
 

A través del Vector Autorregresivo (VAR(p)) se establece la existencia de una relación 

entre las variables de exportación de crudo y los términos de intercambio, que tuvieron 

cambios importantes durante el periodo 2004 a 2014 -debido a incrementos en los precios 

internacionales y en la demanda mundial de este bien-. Además, se busca explicar si hubo 

un impacto de estas variables sobre los sectores industriales, y si éste fue positivo o 

negativo, durante el periodo analizado.  

 

4.1 Pruebas realizadas y especificación del modelo: 
 

Se estima el VAR(p) no restringido77, expresado como: 

                           ╨◄ a  Ⱬ╨◄ Ⱬ╨◄ Ễ Ⱬ▬╨◄▬  Ⱡ◄                          (Ec. 4) 

Donde: 

¶ Yt = (n x 1) vector de variables endógenas, compuesto por las ventas reales de los sectores 

industriales, las exportaciones de crudo, las importaciones de la industria nacional, el gasto 

del gobierno central y el índice de tasa de cambio real para el petróleo crudo. Todas las 

variables fueron modeladas en logaritmos, y se trabajaron en niveles. 

 

¶ a = constante 

 

¶ Pj = c(n x n) matrices de coeficientes de vectores auto-regresivos en el rezago i. 

 

¶ et = el término de error, vector (n x 1). 

 

¶ Se incluyeron además, algunas variables dummies78: variables estacionales, variables 

estructurales que reflejan el periodo de recesión (2008-  2009) y el efecto de septiembre de 

201179 y, dos dummies que reflejan los choques del precio internacional del crudo en junio 

de 2008 y abril de 201180. 

                                                
 

77 Utilizando el programa estadístico E-Views.  
78 Se introducen variables ficticias para tratar la estacionalidad. 
79 Esta variable refleja el efecto de los ataques producidos en Estados Unidos, que generaron un periodo corto 
de inestabilidad económica. 
80 Tomando como referencia el precio WTI ï West Texas Intermediate, índice de referencia para Colombia 
hasta finales de 2011, posterior a este periodo, frente a mejores precios en la variedad Brent, el país incrementa 
sus exportaciones bajo referencia Brent. 
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4.1.1 Resultados de las pruebas: estadísticas - Estimación modelo VAR 
no restringido:  

 

A continuación, se presentan los resultados del test de Granger, así como de la Función 

Impulso Respuesta (FIR) y de la Descomposición de la Varianza (DV). Los resultados de 

las pruebas estadísticas previos a la realización del VAR se encuentran en el Anexo 4. 

A nivel sectorial, 



  Exportaciones petroleras y su incidencia en los sectores industriales 

 

, la información de la 

bonanza minera no parece aportar suficiente efecto para predecir la oferta de estas 

industrias.

 

Cuadro 1. Resumen respuesta de la FIR y la Causalidad en Granger
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81 En términos del Índice de Tasa de Cambio Real, así como en la Tasa de Cambio nominal para Colombia se 
evidencia a partir de 2003. 
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82 Posterior a la crisis de 2008, los precios de los insumos de la refinación (como gasóleos y gasolinas) 
tendieron al alza, por ser derivados del petróleo. Además, la sobretasa aplicada a partir de 2002 a la gasolina 
ha elevado sus precios a nivel local. 
83 Tomando como referencia documento de Ecopetrol (2012); ñEntorno verdeò, volumen 4. 
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84 Ecopetrol (2012); ñEntorno verdeò, volumen 4. Pie de p§gina n¼mero 13. 
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85 En sus ventas al exterior,  
86 Sustitución de elementos orgánicos (residuos de granja) y cultivos para este fin por químicos de origen 
importado.  
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87 ñActive pharmaceutical ingredientò  
88 Martínez y Roldán (2006).  
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89 Además de los altos costos operativos, se menciona en el estudio de Martínez y Roldan (2006), que las 
negociaciones del TLC con Estados Unidos, generaron incertidumbre en las inversiones para el sector.  
90 Empresas transnacionales que funcionan bajo el mismo capital y, con igual estructura organizacional a nivel 
global.   
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91 De acuerdo a estudio realizado por Mayorga y Porras (2015). 
92 Ibid. 
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93 Resolución 323, noviembre de 1999. Junta del Acuerdo de Cartagena, en el cual se fija como requisito 
específico de origen para el sector automotor un porcentaje de Integración Subregional (IS), en el que se 
permite un componente importado, garantizando un porcentaje de origen nacional o de la región (Comunidad 
Andina de Naciones - CAN). 
94 ñCKDò ï Completely Knock Down (por sus siglas en inglés); refiere a las partes y piezas para ensamble -
término especialmente usado para vehículos-. 
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95 

 
96 Para el sector minero, tanto la maquinaria y equipo como equipos de transporte, y para maquinaria de alta 
inversión, es común el arrendamiento por Leasing, lo que amortigua los plazos del pago de la misma. 
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97 E
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98 Este sector tiene un alto índice de ilegalidad (la madera extraída en el país es consumida fundamentalmente 
a nivel local, por las restricciones para su exportación). Estas prácticas ilegales incentivaron la creación del 
Pacto Intersectorial por la Madera Legal en Colombia (PIMLC) -en el año 2009-, con el objetivo de promover 
una cadena productiva legal en el país dentro de esta actividad. 
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En estudio de la ANIF100, se menciona además que esta industria es importadora neta, así 

que su requerimiento en pulpas, papel periódico, papel kraft y papeles para imprenta y 

escritura, son fundamentales, ñdada la ausencia de oferta nacionalò. 

                                                
 

99 De acuerdo a estudio realizado por la Asociación Nacional de Industrias Financieras ï ANIF -, en su informe 
a diciembre de 2004 de la industria del papel, cartón y sus productos, página 77.  
100 Ibid. 
101 Sistema Andino de 
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102 Las mayores importaciones de este sector están concentradas en leche en polvo y lacto-sueros. Este sector, 
como los demás agroindustriales, tienen una desventaja frente a otros países, en los cuales hay un subsidio 
suficiente a los productos agrícolas, ayudándolos a tecnificar sus procesos y a mitigar los impactos por 
externalidades (factores climáticos, enfermedades, efectos cambiarios, etc.). 
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