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GLOSARIO

DEVALUACION: Segun el Banco de la Republica la devaluacion es la disminucion
en el valor de la moneda nacional respecto de alguna(s) moneda(s) extranjera(s).

Los tipos de cambio expresan la relacion de valor entre las monedas de distintos
paises, de modo que la devaluacién se manifiesta como un aumento del tipo de
cambio. Vale decir, se requieren mas unidades monetarias nacionales para
comprar una unidad de moneda extranjera.

Algunos economistas utilizan el término devaluacion para referirse a un aumento
del tipo de cambio bajo un sistema de tipo de cambio fijo, reservando el término
depreciacion para referirse al aumento de valor de la moneda extranjera respecto
a la nacional bajo un sistema de tipo de cambio flexible.

REGLA FISCAL: es un mecanismo que permite fortalecer la disciplina fiscal al
establecer metas puntuales sobre el balance del Gobierno Central, de forma que
su gasto esté acorde con sus ingresos estructurales o de largo plazo.

TRM: Segun la Superintendencia de Financiera de Colombia la Tasa
Representativa del Mercado o TCRM es un indicador econémico que revela el
nivel diario de la tasa de cambio oficial en el mercado spot de divisas colombiano.
Corresponde al promedio aritmético de las tasas promedio ponderadas de compra
y venta de divisas de las operaciones interbancarias y de transferencias,
desarolladas por los intermediarios del mercado cambiario que se encuentran
autorizados en el Estatuto Cambiario.
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RESUMEN

El presente trabajo es la recopilacion de diferentes estudios realizados de la
Enfermedad Holandesa, estudiado desde su origen en Holanda y su posterior
llegada a Colombia.

A nivel general se tocan los aspectos caracteristicos de la Enfermedad Holandesa,
su inicio y el desarrollo de este fenémeno social, politico y econémico y las
posteriores consecuencias de ello.

A su desarrollo en Colombia, se explica su inicio en los afios 70 con la bonanza
cafetera y después con la petrolera empezando su evolucién en el afio 2000 hasta
el 2014, donde se alcanzan los precios mas altos del crudo. Las consecuencias de
la dependencia politica econdmica al petréleo se desencadenan y se explican con
la crisis petrolera actual que ha mantenido la industria al borde del abismo.

Po dltimo se tocan medidas politicas, que permiten controlar los efectos positivos
que traen las bonanzas y con ello poder afrontar de mejor manera las crisis que
asechan repentinamente a las economias y que tienen graves consecuencias
sobre la politica y la sociedad de los paises.

Palabras Claves: Enfermedad Holandesa, petrdleo, precio del crudo, délar,
exportaciones, importaciones, politicas fiscales.
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INTRODUCCION

Los paises productores de petrdleo ven la llegada de la riqueza petrolera como
una mal llamada bendicién. El aparente panorama econdmico muestra que las
exportaciones de petréleo toman cada dia mas importancia sobre las decisiones
politicas, econdmicas y sociales del pais, desencadenando episodios de
Enfermedad Holandesa producto de la vulnerabilidad del boom petrolero.

El presente estado del arte compila informacién acerca de la Enfermedad
Holandesa, desde sus inicios en los afios 50 en los Paises Bajos hasta su llegada
y desarrollo en Colombia desde la década de los 80 hasta hoy en dia, afio 2016.

Se pretende mostrar el impacto socioeconémico que vivido Holanda y el que vive
actualmente Colombia, a través de causas como el incremento del precio del
petréleo, descubrimiento de nuevos campos petroleros y el auge exportador
minero-energético del pais, trayendo consigo una serie de efectos adversos,
provocados por el Sindrome Holandés, como la apreciacion en la tasa de cambio,
el estancamiento de los sectores agro industriales y el aumento del gasto fiscal.

Por dltimo se ilustran posibles soluciones para evitar que la riqueza petrolera siga
nublando la perspectiva de progreso a nivel politico, econdmico y social en el pais.
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OBJETIVOS
OBJETIVO GENERAL
Determinar el impacto socioeconémico de la Enfermedad Holandesa en Colombia
OBJETIVO ESPECIFICO
e Conceptualizar el fenébmeno de la Enfermedad Holandesa

e Describir la evolucion de la Enfermedad Holandesa en Colombia hasta el afio
2016

e Analizar las politicas econdémicas implementadas en Colombia para
contrarrestar la Enfermedad Holandesa.
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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La Enfermedad Holandesa es un fenbmeno primordialmente econémico que ha
venido afectando de igual manera los aspectos sociales y politicos de Colombia
desde hace varios afios: En primera instancia con el boom cafetero en los afios 50
y actualmente con el boom petrolero.

Hoy en dia, en tiempos de crisis, es cuando se estan viendo claramente los
efectos que ha dejado la atencién masiva hacia el sector petrolero con la caida
abrupta del precio del crudo, que ha generado pérdidas econémicas importantes
para la industria. De lo anterior, se deduce que la principal causa del desarrollo de
este fendmeno en la economia de un pais es el enfoque absoluto que se le da a
los sectores politicos, econdmicos y sociales en pro del desarrollo de un solo
sector de la economia, en este caso la industria petrolera.

Las consecuencias de esta trasferencia de recursos y atencion al sector petrolero
se evidencian cuando éste atraviesa una crisis y el precio del crudo tiende a la
baja, trayendo consigo problemas como la desaceleracion de la economia por falta
de ingresos, no solo de la industria petrolera sino de los demas sectores que han
sido dejados de lado. Esto se explica en tanto que la migracion de recursos
econdémicos y mano de obra a la industria minero energética, han dejado de lado
el avance de los demés sectores, sobretodo el agroindustria que habia venido
siendo el sector de desarrollo principal en Colombia, movidos por la idea de la
obtencién de mayores ganancias y riqueza que genera el boom petrolero.

Otra derivacion de la falta de recursos econémicos entrantes es el aumento del
hueco fiscal y grandes niveles de endeudamiento, que empeoran la deuda en
divisas que tiene el pais.

El desempleo masivo que se genera, sumado al que ya vivia naturalmente el pais,
también agrava el efecto de la Enfermedad Holandesa. En los Gltimos dos afios ha
alcanzado una cifra de dos digitos que no se veia desde hacia algunos afios.

Por ultimo y no menos importante, la devaluacion del peso frente al dolar, que ha
alcanzado hasta un 62%, ha generado altos niveles de inflaciébn afectando en
mayor medida a los importadores de las industrias colombianas y a los mismos
hogares con la subida de los precio de la canasta familiar.

El problema aqui radica en que, si Colombia no aprende a manejar las bonanzas
petroleras que se le presentan y no utiliza al maximo y saca provecho de sus
beneficios, traducidos en riqueza, que puede ser bien invertida en el desarrollo del
pais, en temas como la educacion, la infraestructura y el ahorro, podria seguir
viviendo épocas de crisis politicas, economicas y sociales y salir no muy bien
librada, con grandes deudas, subdesarrollo de la economia, altos niveles de
desempleo y bajas condiciones de vida para los colombianos. La falta de reglas
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fiscales, de buenas administraciones politicas y econdmicas, de poderosos
proyectos de ahorro e inversion y de falta de visién, han generado que el pais esté
sufriendo de Enfermedad Holandesa y que sus sintomas cada vez estén mas
marcados y que las malas decisiones agraven el bienestar futuro del pais.

El fendmeno de la Enfermedad Holandesa es una piedra angular en la formacion
de los proximos lideres del ambito minero energético. Es de suma importancia que
ellos sepan prever las sefiales que les brinda la industria petrolera en tiempos de
bonanza y en tiempos de crisis, para que si a través de medidas politicas y
econdmicas justas y correctivas puedan mantener al pais libre de riesgo y en
equilibrio social politico y econémico.
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2. ANTECEDENTES

La crisis petrolera no es un fenémeno reciente. La primera crisis petrolera se llevo
a cabo en el afio de 1973 cuando la OPEP (Organizacion de Paises Exportadores
de Petroleo) decidio parar las exportaciones de crudo a los paises que habian sido
aliados de Israel en el la Guerra de Yom Kippur. De ahi en adelante, por diferentes
motivos han surgido diversas crisis que han hecho fluctuar el precio del crudo
afectando a los paises exportadores e importadores de esta materia prima.

Con ello no se ha hecho esperar el desarrollo de la Enfermedad Holandesa, que
ha sido comunmente descrita como aquel fenOmeno econdmico que viene
acompafiado del aumento de divisas debido al auge en la exportacion de un
recurso natural.

Sus origenes se remontan a los afios 50, en Holanda cuando por motivos del
descubrimiento de yacimientos de gas, el pais transformo su modelo econémico
en pro del desarrollo Unico de la explotacion de éstos. Este cambio trajo consigo el
aumento de divisas, lo que a primera vista pudo haberse confundido con riqueza
econdémica. Pero en realidad el problema de la Enfermedad Holandesa no recae
ahi, sino en las vastas consecuencias que trae.

La primera de ellas es la apreciacion del tipo cambiario, en otras palabras quiere
decir que el valor de la moneda local repunta sobre el de la moneda extranjera. El
efecto dafino de esta problematica genera que las exportaciones resulten mucho
MAas costosas y que por otra parte las importaciones resulten mas baratas,
afectando la competitividad del pais. Ligada a esta problematica se encuentra el
desplazamiento masivo de capital de trabajo hacia los sectores “présperos” de la
economia, generando desabastecimiento en los demas sectores econdémicos,
principalmente el agroindustrial.

Debido al bajo costo de las importaciones y a la baja produccion del sector agro
industrial en las economias, se aumenta el consumo de los importados,
favoreciendo a las economias extranjeras y empobreciendo la propia.

En su mayoria todas estas describen el comportamiento actual de miles de
economias alrededor del mundo, casos recientes como el de Venezuela, México y
Colombia. La Enfermedad Holandesa en Colombia no se empezé a gestar
recientemente con el petréleo, sino con el boom cafetero que se vivié en los afios
70, aunque éste con un poco menos de consecuencias visibles como las que se
viven ahora con el petréleo.

Colombia habia venido siendo un pais de desarrollo principalmente agro industrial,
hasta que en los afios 90 top6 su atencion a la explotacion petrolera de campos
hallados por la empresa nacional petrolera Ecopetrol. Desde ese momento el
boom petrolero comenz6 a (gestionar las anteriormente mencionadas
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consecuencias economicas y politicas en el pais. EI aumento de divisas
extranjeras obnubilaron el buen curso y manejo de los recursos obtenidos, y la
falta de politicas fiscales estrictas permitieron que la economia derrochara el
dinero y poco a poco quedara atrapada sufriendo el Mal Holandés.

Hoy en dia se viven las mayores secuelas, agravadas por la crisis petrolera que se
desencadend en el afio 2014, disminuyendo en un 60% el precio del crudo,
generando desempleo masivo, aumento de las deudas con corporaciones
nacionales y extranjeras, entre otras. Las graves consecuencias ocurrieron debido
a que el pais no contaba o no instauré medidas politicas fiscales que permitiesen
tener bajo control la Enfermedad Holandesa y su entrada abundante de divisas por
la exportacion del petroleo.

Por medio de esta investigacion se quiere dar a conocer la problematica de la
Enfermedad Holandesa, desde sus origenes hasta su llegada a Colombia y las
consecuencias que ha dejado durante casi 4 décadas. Bien conocido lo anterior,
se permitiria evitar la generacion de consecuencias graves para la economia, la
politica y la sociedad colombiana, por medio de la implementacion de politicas
fiscales que puedan ser aplicadas por lideres del ambito minero energético del
pais.

17



3. JUSTIFICACION E IMPACTO DEL PROBLEMA

La situacidon actual que se esta viviendo en el pais y que empez6 a desarrollarse
desde el mes de Junio del afio 2014, donde hasta finales de afio se estuvo “(...)
experimentado la tercera mayor depreciacion semestral de los Ultimos 24 afos™
del precio del crudo, ha afectado de manera incalculable, no solo a las grandes
potencias petroleras sino también a los pequefios paises exportadores de petréleo
como Colombia.

El petréleo en Colombia traduce en su economia “(...) algo mas del 8% del
Producto Interno Bruto, casi el 90% de las exportaciones tradicionales, cerca del
40% del mercado de divisas y mas o menos el 30% de la inversion extranjera
directa”, siendo asi una piedra angular en el desarrollo de los sectores politicos,
sociales y econémicos.

La ola de la crisis no se sabe cuando llegue a su fin, lo que si se sabe, es que las
condiciones actuales del pais necesitan con urgencia decisiones de los grandes
sectores econdmicos y politicos que ayuden en parte a mitigar los efectos nocivos
gue ha venido dejando el fendmeno de la Enfermedad Holandesa en el sector
petrolero colombiano y asi mismo que ayuden a la economia a ajustarse a las
nuevas condiciones del escenario minero energético mundial. Por otra parte, la
crisis nos invita a revaluar si la “riqueza” obtenida del boom petrolero fue bien
invertida en el progreso del pais, como en educacion, en infraestructura o en
ahorro. Ciertamente, en este pais no.

Es por eso que el presente trabajo es una muestra clara de que la Enfermedad
Holandesa deberia ser un tema de obligacién para los estudiantes de ingenieria
de petrdleos y para los futuros dirigentes y lideres del ambito minero-energético,
quienes deben aprender a administrar y tomar con cautela las exportaciones y la
“ganancia” que trae consigo el petréleo, para poder tomar mejores decisiones en
tiempos de bonanza y de crisis. El hispanista Paul Preston advertia que: “Quien no
conoce su historia esta condenado a repetir sus errores”, esta frase debe ser la
consigna de la crisis, de tal forma que cuando llegue de nuevo la bonanza
petrolera, se sepan poner en una balanza los beneficios y los efectos nocivos de la
recesion para evitar recaer en los mismos desaciertos.

' MARZO CARPIO, Mariano. El Desplome 2015-2015 de los Precios del Crudo: Causas y Previsiones a Corto
Plazo. EN. Congreso FUNSEAM [En linea]. Febrero 2015. Barcelona, Espafia. [Citado el 13 de Marzo de 2016].
Disponible en: <http://www.funseam.com/phocadownload/Informes/Informe_Funseam_Febrero2015-
Desplome_2014-2015_de_los_precios_del_crudo.pdf>.

’DUQUE MARQUEZ, Ivan. ¢Para dénde va Colombia con la crisis petrolera? [En linea]. [Citado el 13 de Marzo

de 2016]. Disponible en: <http://www.eltiempo.com/economia/sectores/crisis-petrolera-en-colombia-
entrevista-al-senador-ivan-duque-marquez/14826302>.
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4. DELIMITACION

La Enfermedad Holandesa es un fenbmeno atemporal que se puede originar y
desarrollar en cualquier pais y momento, en la medida en que éstos dependan en
mayor parte o en su totalidad de las exportaciones de petréleo y no tengan un
sistema politico y econdémico estable que les permita mitigar los efectos nocivos de
la crisis.

Es por ello que este trabajo pretende recorrer desde los inicios y causas de la
Enfermedad Holandesa en Holanda en los afios 60 y en Colombia en los afios 90
con el aumento de exportaciones de petroleo. Ademas, se quiere brindar posibles
soluciones a nivel politico-econémico para evitar la gestacion de este fendmeno y
en caso de gue ya esté presente, como es el caso de este pais, se puedan mitigar
sSus graves consecuencias que generan grandes desequilibrios a nivel social,
politico y econémico.

De igual manera se pretende presentar una guia de conocimiento y de prevencion
de la Enfermedad Holandesa para los lideres politicos de la actualidad y para los
estudiantes de ingenieria de petréleos del pais que seran los futuros dirigentes de
la industria minero energética, para que por medio de ésta, puedan aplicar
soluciones a este fenomeno y en un futuro ser capaz de preverlo y evitarlo.
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5. MARCO TEORICO

“Miguel de Cervantes Saavedra, el celebrado autor espafiol del siglo XVI de Don
Quijote de la Mancha, dijo alguna vez: la gratificacién del dinero no es encontrada

en la mera posesién ni en los gastos ostentosos, mas que en su sabia utilidad”>.

Hacia el afio de 1950, Holanda fue participe del descubrimiento masivo de
reservas de gas natural en las profundidades del Mar del Norte. Diez afios mas
tarde, gracias al avance tecnoldgico, fue posible empezar a extraerlo. El sector
minero-energético empezo6 a acumular riquezas incalculables para el pais debido a
las exportaciones. ElI Gobierno, sin quedarse atras, atesord los ingresos que
venian por parte de los impuestos del auge gasifero. La mayoria de divisas
obtenidas, fueron destinadas a la compra y el desarrollo de nueva tecnologia para
incrementar la extraccion del gas.

El boom del sector energético holandés trajo consigo la subida de la tasa de
cambio y el padecimiento de los demas sectores agricolas e industriales por la
falta de competitividad, debido a que la mayoria de exportaciones provenian del
gas natural. Como consecuencia de esto, los demas sectores experimentaron una
disminucién en el total de sus ingresos e inversiones, al mismo tiempo que
tuvieron que subir el salario para mantener la fuerza laboral necesaria para no
acabar con sus empresas. “(...) Por ejemplo, en 1964 Holanda contaba con
1,823.000 trabajadores en la industria, pero en 1986 el nimero cay6 a 1,381.000
(un 25%)".

Estos episodios desencadenaron una crisis econémica en Holanda, enfrentando
una depresion por la falta de regulaciéon fiscal, desempleo masivo y falta de
competitividad en el mercado internacional. A este fendémeno vivido entre los 60 y
los 80 se le denomin6 Enfermedad Holandesa.

El modelo de la Enfermedad Holandesa, sindrome o mal holandés, fue un término
utilizado por primera vez en la revista “The Economist” publicada el dia 26 de
Noviembre de 1977. Posteriormente fue traida en contexto por el profesor
Nagasaka de la Universidad de Takushoku en un trabajo investigativo que realiz
para el seminario organizado por el Ministerio de Finanzas en Japon, en Junio del
afio de 2010.

Hoy en dia, el término Enfermedad Holandesa es acufiado para explicar la
correlacion entre los recursos naturales y el crecimiento casi exponencial de los

* EBRAHIMZADEH, Christine. Dutch Disease: Wealth manage unwisely. En: Fondo Monetario Internacional.
Marzo 28-2012.

4RUDD, David. An empirical enalysis of Dutch Disease: developing and developed countries. En: Honors
Projects. vol. 62.
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ingresos de una nacién. Este pretende mostrar el impacto negativo sobre un
sector de la economia o la economia misma.

Desde entonces, se ha popularizado y ha servido para explicar distintos sucesos
gue han atravesado las economias mundiales, ejemplos de los mas citadas segun
Alford® han sido:

e Importaciones de oro en Esparia en el siglo XVI de sus colonias americanas.

e La carrera australiana por el oro a mediados del siglo XIX

e El boom de los ingresos petroliferos en Indonesia hacia los afios de 1970

e Las economias noruegas y britdnicas y el petroleo del mar del Norte entre los
70'sylos 90°s

¢ El boom petrolifero en Nigeria y los estados africanos en los 90°s

e El boom petrolifero en Azerbaiyan en el 2000

e Elboom de los commodities minerales en Australia entre el 2000 y 2010

e El petroleo y el gas en Rusia en el 2000

e El boom del post-desastre después de las ayudas y la asistencia en Asia tras el

tsunami en 2004

“Entonces, ¢por qué un dramatico incremento en la rigueza de un pais tiene
aquella paraddjica consecuencia?”®

El modelo de los autores Corden y Neary’ explica en detalle este fenémeno.
En primera instancia dividen la economia en tres sectores principales:

e Un sector primario exportador, enriquecido debido al descubrimiento de algun
recurso como el petréleo, gas, carbén, diamantes, oro, entre otros, o por la
subida de los precios de sus exportaciones en el mercado internacional.

e Un sector de bienes transables (aquellos que se pueden comerciar)

e Un sector de bienes no transables (como construccién, servicios y productor
locales)

Los autores explican que cuando un pais esta “sufriendo” de Enfermedad
Holandesa, los 2 ultimos sectores econdémicos son nublados por el primero.

5ALFORD, Richard. The "Dutch Disease" and once and future economic crises in the U.S. En: Naked
Capitalism. Mayo 31-2013.

®EBRAHIMZADEH, Christine. Dutch Disease: Wealth manage unwisely. En: Fondo Monetario Internacional.
Marzo 28-2012

7CORDEN, Max y NEARY, Peter. Booming sector and de-industrialization in a small open economy. En: The
Economic Journal. vol. 92, no. 382,
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Esto sucede, segun Videla®, cuando la situacion de los paises en via de desarrollo
y ricos en recursos no renovales experimentan el descubrimiento de un recurso de
este tipo y empiezan la cruzada por la explotacién y exportacion extensiva del
mismo, o puede ser también cuando los precios de dicho recurso en el mercado
internacional suben de manera abrupta. Segun Eckley®, un ejemplo ilustrativo de
este caso ocurrio en 1973 cuando la OPEP restringié el abastecimiento de crudo,
causando que los precios del petroleo pasaron de USD$2.59/Bbl a
USD$11.65/Bbl.

Para un pais que esta viviendo la bonanza de las exportaciones de petréleo, los
beneficios econdmicos no tardan en llegar, y con ello se pueden desencadenar
dos mecanismos principales, que son explicados por Corden y Wijnbergen®, y por
los cuales el Sindrome Holandés puede resultar nocivo:

El primero de ellos tiene que ver con la tasa de cambio y el gobierno, y se
denomina efecto de gasto. Cuando la moneda extranjera se convierte a la local, se
percibe un aumento en el flujo de dinero a nivel nacional y en la inversion,
principalmente en el sector de bienes domésticos no transables. Esto causa un
aumento en la demanda y en los precios, y caida de la tasa de cambio. Esto
quiere decir que “(...) se hace referencia a una apreciacion en la moneda del pais
en cuestion, respecto de la moneda extranjera relevante, produciéndose una
atraso cambiario™*.

A pesar de que parte del dinero es invertido en las exportaciones, los precios en el
mercado internacional permanecen fijos, por lo que los compradores
internacionales no compran los altos precios de los bienes nacionales, como
consecuencia, se obtiene un sector exportador completamente debilitado y sin
competitividad. Ademas, este boom trae consigo el alza de precios a nivel
doméstico, los productores del sector transable afrontan mayores costos de
produccion y menores ingresos, generando desindustrializacién de los principales
sectores econdémicos.

La otra parte del dinero es recibida por el Gobierno, ya sea directamente por la
pertenencia de las reservas o indirectamente por los impuestos de explotacion.
Esto indudablemente genera que el gobierno gaste mas de lo debido, puede que

8VIDELA, Ludovico. Una interpretacién de la crisis argentina. 01-01-2004. vol. VII, no. 1, p. REV - Empresa y
Humanismo

RUDD, David. An empirical analysis of Dutch Disease: developing and developed countries. En: Honors
Projects. vol. 62.

Yhid. p. 11

11PINZAS, Teobaldo. Interpretaciones de la relacion entre el sector externo y la economia global. 1993.
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sea con el fin de expandirse, pero a final de cuentas esto culminara con la inflacion
y aumento en la deuda externa.

El efecto de movimiento de recursos es el segundo mecanismo. Este expone
como dicha bonanza arrastra los recursos productivos, en especial el capital y el
trabajo, y los asigna al sector minero-energético, abandonando la productividad y
el desemperfio de los demas sectores. Esto se debe a que la produccion de bienes
transables ya no resulta ser beneficiosa y hay menor incentivo para su produccion.
Esto causa el cierre de diversas industrias y deja un alto indice de desempleo.

Se genera entonces, un estimulo para la producciéon de bienes no transables, por
lo que, segun Villalobos?, se produce un colapso en el crecimiento de la
productividad y un debilitamiento de toda la economia. “Esto causa una
desindustrializacion, en la medida que el sector transable, corresponde a la
produccién manufacturera” el caso de Holanda y la agropecuaria para el caso de
los paises latinoamericanos.

Ligado a esto, el desarrollo social y humano, y las capacidades y oportunidades
para las personas, sufren un deterioro también. Segin Andersen y Faris*,
mientras haya recursos explotables no habra necesidad de invertir dichos ingresos
en el crecimiento humano, porque los sectores exportadores que necesitan alta
capacitacion ya se han visto depreciados por la bonanza minero energética y los
gobiernos han sido nublados por el resultado econémico de ello.

El efecto perjudicial a largo plazo se fundamenta en que los recursos no
renovables son finitos y cuando estos llegan a su limite o sus precios descienden,
“los sectores exportadores del pais quedan inutilizados”*>. De igual forma, la
economia puede sufrir un gran choque al tener baja productividad y altos gastos a
nivel gubernamental y, mas aun, si no cuentan con politicas fiscales que
encaminen la economia a la estabilidad y al nuevo panorama que se vive.

En resumidas cuentas la Enfermedad Holandesa puede ser diagnosticada a través
de tres sintomas principales: apreciacibn cambiaria, desindustrializacién y
favorabilidad hacia la produccion de bienes no transables.

12VILLALOBOS, Carlos Luis. Venezuela: la crisis del rentismo petrolero y las opciones de politica econémica.
Revista de Ciencias Sociales. 8(2), 2002. 2002.

BPpINZAS, Teobaldo. Interpretaciones De La Relacién Entre El Sector Externo Y La Economia Global. Peru: IEP,
1993.

14ANDERSEN, Lykker y FARIS,Robert. Gas Natural Y Distribucion De Ingresos En Bolivia. Venezuela:
Corporacion Andina de Fomento, 2007.

Ylbid. P. 12
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Es de suma importancia y casi un deber conocer el desarrollo de la Enfermedad
Holandesa, ya que es un mal que ha venido aquejando a la economia y la
sociedad colombiana desde los afios 70 y 80, y puede resurgir a través de la
bonanza del petréleo. Se deja una pregunta a resolver, ¢es verdaderamente el
petréleo una bendicion o una maldicién para el pais?
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6. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

El presente trabajo titulado “Analisis Econdmico de la Enfermedad Holandesa: Su
Inicio y Desarrollo en Colombia” es una investigacion descriptiva que, por medio
de la compilacion de diferentes estudios presentes en libros, conferencias y tesis
realizadas por autores reconocidos, busca dar a conocer los inicios, causas,
consecuencias y posibles soluciones a los efectos negativos del fenomeno de la
Enfermedad Holandesa en las diversas economias del mundo. Se pretende
sustentar el trabajo por medio de cifras brindadas por las principales instituciones
econOmicas del pais y gréficos hechos a partir de éstas, que modelen el
comportamiento del precio del petréleo, las exportaciones del pais y el precio de la
divisa a través de los afios.

Con lo anterior se generara un trabajo final en el que se aprecie el origen de la
Enfermedad Holandesa en Holanda en los afios 60, después su llegada a
Colombia por primera vez con el boom cafetero y actualmente con la crisis
petrolera, que ha llevado a la emanacion de los efectos nocivos de este fendémeno.
Por ultimo, se brindaran algunas politicas para la posible aplicacién a la economia
del pais, donde se buscaria subsanar las secuelas de la crisis y evitarlas a futuro.
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7. LA ENFERMEDAD HOLANDESA EN COLOMBIA
7.1. EL DESARROLLO DE LA ENFERMEDAD HOLANDESA EN COLOMBIA

“‘Ni el ambiente macroecondémico interno, ni las condiciones politicas que
experimenta el pais, ni la esperada trayectoria de los precios internacionales,

permiten prever tiempos mejores™®.

Los sintomas de Enfermedad Holandesa en Colombia no son nuevos. La subida
de los precios del café en los mercados internacionales, junto con las heladas que
se presentaron en Brasil en el afio de 1975, permitieron que Colombia se
posicionara como un lider exportador en la industria cafetera.

Desde mediados de los afios 70 el pais empezé a vivir los primeros sintomas de la
Enfermedad Holandesa a causa del boom cafetero. En primer lugar permitio
evidenciar la importancia del café en el peso total de las exportaciones: en
promedio 47% desde 1970 a 1990 como se puede ver en la gréfica 1.

En segundo lugar mostré6 un comportamiento con alto nivel de fluctuacién de las
divisas debido a su entrada masiva al pais, donde la apreciacion méaxima de la
tasa de cambio resultd ser del 41% y una subida del precio del café entre los afios
1976y 1977.

“La investigacion de Sven Wunder (1965-1988), la bonanza provenia de un sector
cafetero acompafiado de un marcoinstitucional débil, tipo de cambio fijo y la
vigencia de un modelo de Industrializacion por Sustitucién de Importaciones”*’
como lo muestra la gréfica 1, donde el café se posicionaba como lider en las
exportaciones hasta el afio de 1987, donde éstas disminuyeron significativamente
siguiendo la tendencia a la baja y dandole paso al incremento de las exportaciones
de petroleo.

16 PUYANA, Alicia. Riqueza Petrolera, Politicas Macroecondémicas Y Pobreza Rural En Colombia. Argentina:
CLACSO, 2002. 9781449205003

17GIRALDO, Natalia y CONDE,Jorge. éLa Enfermedad Holandesa Una Posibilidad En Colombia? Bogota,
Colombia: Universidad Militar Nueva Granada, 2011.
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Gréfico 1. Exportaciones en Colombia Periodo de 1970 a 1990
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

La grafica 2 muestra el pico mas alto alcanzado en el periodo de analisis (1970 a
1990) del precio del café, con un valor de 236.77 centavos de délar por libra en el
afio de 1977. Para 1986 se alcanzé la segunda alza mas importante en el precio
del café, denominado también como una “mini-bonanza”, con 196.69 centavos la
libra de café, aunque ya para esta época las exportaciones de petroleo se estaban
abriendo paso en el mercado y tomando mas importancia en la economia
colombiana.

Es interesante ver que para el afio de 1977, donde como se dijo anteriormente se
alcanz6 el precio mas alto del café en el mercado extranjero, la variacion
porcentual de la TRM alcanzé su minima (6%). Esta relacion inversa revela el
claro panorama de la Enfermedad Holandesa en Colombia a raiz de la bonanza
cafetera de finales de los 70°s y podra hacerse visible mas adelante en el caso de
estudio del petréleo.
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Gréfico 2. Precio del Café 1970 a 1990
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Nota: Los datos fueron tomados de la Asociacién Nacional de Cafeteros

Después del mini boom cafetero del 1986, “(...) se disefaron politicas de
estabilizacion mas balanceadas. El acuerdo entre el Gobierno y la Federacién
Nacional de Cafeteros permiti6 ahorrar una parte importante de los mayores
ingresos por exportacion mediante la adquisicion de bonos del Banco de la
Republica, se devalud en términos reales y se evitd la aceleracion en la tasa de
inflacion y se lograron niveles de crecimiento econdmico satisfactorios”*®. Estas
medidas tomadas permitieron que los sintomas de la Enfermedad Holandesa
fueran moderados y no dejaran tantas heridas.

Ya para el periodo entre 1991 y 1997, el pais vio como los indices econémicos
agropecuarios disminuyeron en gran cantidad comparado con los del sector no
transable, debido a la fuerza que tomaron las exportaciones de crudo.

Los primeros indicios de Enfermedad Holandesa Petrolera se vieron
desencadenados hacia 1990, cuando el sector exportador agropecuario
representaba el 71% de la economia en 1970, ya en el 97, paso al 29.07%. En
este mismo periodo el sector petrolero paso de 9.22% a 23.52%, creando un
brecha cada vez mayor entre ambos como se lo muestra la grafica 3.

18 PUYANA, Alicia; OXON, Phil. La Enfermedad Holandesa y las Bonanzas Petroleras y Cafeteras en Colombia.
Colombia: Federacion Nacional de Cafeteros, 1994.

28



Gréfico 3. Participacion del Sector Agropecuario y Petrolero en las Exportaciones Colombianas
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

Segin Puyana®®, el descenso de la produccién agricola, explicado por la
disminucién del area cultivada, por la falta de rentabilidad o el otorgamiento de la
misma al sector ganadero o la improductividad y el descubrimiento de campos de
suma importancia para la historia del pais como Cafio Limén en 1983 y Cusiana y
Cupiagua en 1989 dieron rienda suelta a la explotacion petrolera en Colombia y al
tangente desarrollo de la Enfermedad Holandesa.

La Enfermedad Holandesa empez6 a desarrollarse a partir de una secuencia de
efectos y situaciones que afectaron al pais. En primer lugar, y quizas el mas
importante de todos, a raiz del aumento evidente del precio del crudo. A principios
del afio 2000 la cotizacion del petroleo rondaba entre US$25/Bbl y US$30/Bbl.
Desde el 2005 el subito incremento del precio tomd por sorpresa a varios, y ya
para el 2007 el precio WTI alcanzé los US$100/Bbl. Al pasar solo un afio (2008), el
precio logré su mayor pico en mas de 20 afos, casi US$140/Bbl. Durante los afios
de 2009 y 2010 fluctu6é bastante, hasta que en 2011 repunted de nuevo con un
poco mas de los US$100/Bbl. Asi se mantuvo hasta mediados del 2014 con
pequefias oscilaciones alrededor de los US$100/Bbl. Este comportamiento se
puede evidenciar en la gréafica 4, que presenta el precio del crudo WTI desde 1986
a 2016.

19PUYANA, Alicia. Riqueza Petrolera, Politicas Macroeconémicas Y Pobreza Rural En Colombia. Argentina:
CLACSO, 2002. 9781449205003
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De ahi en adelante la historia es distinta. La abrupta caida de los precios del crudo
ha permitido ver las heridas que ha dejado la Enfermedad Holandesa en la
economia colombiana. Este episodio sera tratado a fondo mas adelante.

Gréfico 4. Precios del Petroleo (1986 a 2016
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Nota: los datos fueron tomados del DNP

Para Concha? los altos indices en cuanto al precio fueron explicados a nivel
microeconomico por la demanda mundial de petrdleo por parte de las nuevas
potencias emergentes como India y China, ligado a un problema de actualidad que
agueja al sector petrolero mundial, y es la falta de sostenibilidad de la industria, en
donde se pretende que por cada barril que se extrae, éste se compense con el
descubrimiento de otro, pero la alta demanda del “oro negro” hace que la tasa de
extraccion se haga a un ritmo mas acelerado que el de la exploracion.

La siguiente grafica muestra el comportamiento de la tasa de perforacion de pozos
en Colombia desde 1980 hasta el afio 2015. Desde 1988 hasta el 2002 se vivio
una tendencia a la baja en la tasa de perforacién de pozos, pasando de 66 pozos
anuales a 10. En el periodo entre el 2002 y 2014, se vio un aumento significativo
en las actividades de perforacion en el pais, esto motivado por el crecimiento
exponencial del precio del petrdleo, un 73% en 12 afios, es decir, un promedio
anual de 6%, representado por un promedio de US$26 por barril en 2002 y US$93
por barril en el 2014, sin tener en cuenta la “Era de Oro del Petréleo” en el afio
2008, donde se alcanz6é un promedio de US%100 por barril y el pico mas alto
registrado en el periodo de estudio (1986 a 2016) de US$145 por barril. Del 2014
en adelante se vive una completa desaceleracion en las actividades de

20CONCHA, Alvaro; QUEVEDO, Camila y SANDOVAL, Carlos Alberto. éEnfermedad Holandesa? Remedios para
curar sus sintomas. En: ASOBANCARIA. Julio 4 2008. vol. 661.
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perforacion, explicado por la caida abrupta del precio del crudo, representada en
una diferencia del 71% y pasando de 113 pozos perforados al afio a 25 en el
2015.

Gréfico 5. Perforacion de Pozos A-3

Total Perforacion de Pozos A-3
(1980 - 2015)
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Nota: Los datos fueron tomados de la ANH

El ritmo acelerado de la extraccion petrolera también ha dejado atras la
concepcion de desarrollo sostenible de la industria, en donde las buenas practicas
pretenden que por cada barril de crudo extraido se tengan por lo menos 3 barriles
de reservas. Con una economia petrolera, donde el sector hidrocarburos
contribuye con al menos el 8% del PIB y con 40% de los ingresos por
exportaciones, la ambicion del dinero ha movido mas la industria hacia la
extraccion y la produccion que hacia la exploracion.

Como se puede ver en la gréafica 6, las actividades de exploracién crecieron en la
“Era Dorada del Petroleo”, donde para 2013 se tenian reservas casi 2500 millones
de barriles, ya para 2015 y a raiz de la crisis, esta ha disminuido
considerablemente, al igual que la relacibn entre reservas-produccion, donde
desde el afio 2000 ha disminuido en casi un 50%. Y la situacion se pone mas
critica, ya que si no se maneja de forma mas adecuada la extraccion de crudo, o si
no se aumentan las actividades de exploracion en el pais en un futuro tendriamos
gue empezar a importar crudo de otros paises.
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Grafico 6.Reservas Remanentes de Crudo
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Nota: Los datos fueron tomados de la ACP

A nivel macroeconémico, se destacan las bajas tasas de interés a nivel mundial,
por lo que el sector exportaciones e importaciones fue dinamizado y resulté en una
“mayor demanda por commodties™®. Esto se puede evidenciar con el aumento de
las exportaciones, sobretodo de los hidrocarburos. La “creciente participacion de
las exportaciones tradicionales conformadas por petréleo y derivados, café, carbon
y ferroniquel sobre el total exportado, pasando de un 52% a un 61% en el periodo
de 1996 a 20167, Este dato se puede corroborar en las gréficas 7 y 8 que expone
las exportaciones tradicionales y su variacion porcentual respecto de las
exportaciones totales en Colombia desde el afio 1992.

21CCONCHA, Alvaro; QUEVEDO, Camila y SANDOVAL, Carlos Alberto. éEnfermedad Holandesa? Remedios
para curar sus sintomas. En: ASOBANCARIA. Julio 4 2008. vol. 661.

22PIRAJAN, Jackeline; URREA, Ivan y GUTIERREZ, Diego. Enfermedad Holandesa: El auge del sector minero
energético colombiano. En: Centro De Estudios Latinoamericanos. Enero 2012.
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Gréfico 7. Exportaciones Tradicionales, No Tradicionales y Totales (1974 - 2016
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

Para el sector petrolero, de 2002 hasta 2007, se percibi6 un comportamiento
constante en las exportaciones, hasta 2008 donde se percibié un pico importante,
reflejado en la obtencién de US$2.687 millones equivalentes y en un crecimiento
del 104% con respecto al afio anterior. Desde Marzo del 2011 se empez6 a ver un
crecimiento mas rapido, que se ha mantuvo hasta el 2014, con un promedio
mensual de US$2604,9 millones.
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Grafico 8. Exportaciones de Petréleo y Sus Derivados
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Nota: Los datos fueron tomados del DANE

La alta rentabilidad del negocio petrolero atrajo a manos llenas a los inversionistas
extranjeros, “entre los afos 2002 y 2009, donde la inversion extranjera en
Colombia, se cuadruplicoé en estos sectores (minero energético) hasta alcanzar un
86% y tan solo el 14% se dirigi6 a otros factores”®. Para 2013 alcanzaron
$US13.736 millones de dolares, que equivalieron al 81,6% del total recibido.

La grafica 9 muestra como la bonanza petrolera aumento el crecimiento del PIB
del pais del 4% para los periodos desde el afio 2000 hasta el 2007 y del 2009 al
2011, apoyado por el crecimiento en las exportaciones de petréleo.

Grafico 9. Efecto del Petroleo en el PIB

Efecto del Petrdleo en el PIB
(2000 - 2015)
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szIRALDO, Natalia y CONDE, Jorge. ¢La Enfermedad Holandesa Una Posibilidad En Colombia? Bogots,
Colombia: Universidad Militar Nueva Granada, 2011.
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Todos los efectos nombrados anteriormente traen consigo la entrada masiva de
capital extranjero a la economia del pais. Para Concha®, la relacién petréleo y
tasa de cambio cada vez resulta ser mas estrecha, como se ve en la gréfica 10, en
un fendmeno de comportamiento inverso debido a factores como la debilidad del
dolar, las crecientes inversiones en los commodities y el creciente desarrollo de la
industria del petréleo.

Gréfico 10. Tendencia TRM
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

El problema de la reevaluaciéon se agudiz6 méas con este fendémeno, influyendo
directamente en el comportamiento dinAmico de las importaciones y exportaciones
en el pais. Esto se tradujo en que los ingresos por importaciones superaron
sustancialmente a los de las exportaciones. Para tal caso en 2015, la relacién
resultdé en un poco mas del 51%. La gréfica 11 muestra la relacién entre
importaciones vs exportaciones en la nacién desde el afio 1974 hasta 2015, donde
se puede observar que para la mayor parte de este periodo las importaciones
siempre han sobrepasado los ingresos por exportaciones en Colombia.

24CONCHA, Alvaro; QUEVEDO, Camila y SANDOVAL, Carlos Alberto. ¢Enfermedad Holandesa? Remedios para
curar sus sintomas. En: ASOBANCARIA. Julio 4 2008. vol. 661.
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Gréfico 11. Relacién Importaciones Vs. Exportaciones

Relacion Importaciones - Exportaciones
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

El inconveniente con las exportaciones del pais es que crecen en dinero pero solo
en un sector, el minero energético, mientras que el crecimiento de los otros
permanece constante o casi nulo. La grafica 12 muestra las exportaciones de los
principales productos colombianos en millones de pesos del afio 1990 a 2015. En
promedio el petroleo ha representado el 56.2% de las exportaciones tradicionales
y para 2015 represento el 65.5%.

Grafico 12.Exportaciones Tradicionales en Colombia (1990 - 2015)
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP
Aparte de lo mencionado anteriormente, la importancia del sector hidrocarburos

radica en la contribucion que hace al sector fiscal, ya que cada vez se ve una
mayor dependencia por parte del Gobierno a los ingresos que entran por los
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impuestos de renta pagados por las empresas publicas y privadas, por los
dividendos del estado en Ecopetrol, que representan mas del 20% PIB, las
regalias que equivalen al 1% del PIB y los impuestos de la gasolina y el ACPM,
como lo resume la tabla 1.

Tabla 1. Impuestos al Sector Petrolero

Impuesto | Tarifa |Base

1. Sobre el ingreso

Regalias 20% Produccion total (# barriles X precios)

Timbre 1.5% Instrumentos publcos y documentos provados
Construccién Especial 3.5% - 7% | Produccién total (# barriles x precios)

2. Sobre los costos de operacién
Timbre 1.5% Costos de operacion

Costos basicos para poder operar.
Costos de exploracién

Costos basicos para poder operar.

IVA 16%

Aranceles (algunos aranceles son

o 2% - 6% <.
especificos del sector petrolero Costos de exploracion
Transporte por oleoducto Costos de Transporte
Contribuciones parafiscales Salarios
3. Sobre las inversiones

05 -
IVA especifico al sector 1250& Construccién de pozos
Timbre 1.5% Contratos de construccion de pozos
Importacién de maquinaria pesada y otros

Aranceles equipos
IVA 16% Otros equipos

4. Sobre la renta

Ganancias brutas = ingresos - gastos - costos
Renta 35% operacionales - deducciones por depreciacion -
intereses de financiamiento (Base fiscal)

Remesa 7%

5. Sobre la gasolina

Impuesto global 25% Ingreso al productor

Margen a distribuidores Varia Depende de la utilidad neta del distribuidor
mayoristas cada afio | mayorista

Margen de distribuidores Varia Depende de la utilidad neta del distribuidor
minoristas cada afio | mayorista

IVA 16%

Sobretasa ';%%;Ja Precio por galén de gasolina

Fuente: MONTENEGRO, Santiago; PARDO, Renata y SUESCUN, Rodrigo
Desde los afios 80 cuando Colombia volvié a exportar crudo, las regalias se han

convertido en una ganancia representativa para el Gobierno. La grafica 13
muestra la participacion de las regalias, los impuestos de renta, los dividendos de
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Ecopetrol y los derechos econémicos por contratos con la ANH en la renta del
Estado.

Grafico 13.Participacion en los Ingresos de la Nacién

Participacion en los ingresos de la Nacidn
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Nota: Los datos fueron tomados del DNP

Los picos mas altos de aporte al Gobierno Central se dan en el afio 2012, donde
los impuestos de renta alcanzaron 10,1 billones de pesos, los dividendos pro parte
de Ecopetrol fueron de 7 Billones de pesos, los derechos econdmicos por
contratos con la ANH fueron de 0,7 billones y las regalias causadas fueron por 8.6
billones de pesos, para un aporte total del 23%.

De ahi en adelante el aporte ha disminuido en 17 puntos porcentuales para el afio
2015, afectado por la caida abrupta de los precios del petréleo y su consecuente
desaceleracion en las actividades de la industria. Alli el impuesto de renta alcanzé
los 1.8 billones, los dividendos de Ecopetrol los 4.8 billones, los derechos
econdémicos por contratos con la ANH 0.5 billones y las regalias causadas por 5.2
billones, aportando solamente un 6% a los ingresos del estado.

Las regalias, que son una “contraprestacion econdmica que recibe el Estado por la
explotacion de un recurso natural no renovable cuya produccién se extingue por el
transcurso del tiempo®”, asi pues, son un beneficio econémico que pretende ser

> SISTEMA DE INFORMACION MINERO COLOMBIANO. Las Regalias en Colombia. [En linea]. Citado le el 22
de Septiembre de 2016. Disponible en:
<http://www.simco.gov.co/simco/documentos/REGALIAS_Cartilla.pdf>.

38


http://www.simco.gov.co/simco/documentos/REGALIAS_Cartilla.pdf

destinado a cubrir proyectos sociales en los diferentes departamentos del pais con
el fin de cubrir las necesidad béasicas de las comunidades.

Con el dinero recaudado se pretende invertir en proyectos de plan de desarrollo,
en salud, educacion, agua potable y alcantarillado, entre otros, para las
comunidades mas pobres del pais. Y segun el articulo 361 de la ley 756 de 2002:
“con los ingresos provenientes de las regalias que no sean asignados a los
departamentos, municipios, se creara un Fondo Nacional de Regalias, cuyos
recursos se destinaran a las entidades territoriales en los términos que sefiale la
ley?®, desarrollando proyectos para: la promocién de la mineria, la preservacion
del medio ambiente y la financiacién de proyectos regionales de inversion.

La grafica 14 muestra el total de las regalias causadas y pagadas desde el afio
2004 al afio 2015. Hasta el afio 2012 se ve un incremento importante, el mismo
comportamiento de la grafica anterior, y de ahi en adelante se ve un paulatino
descenso, que se espera continle asi debido a la baja en las actividades de
produccion que ha acarreado la crisis petrolera actual.

Grafico 14. Regalias del Sector Petrolero

Regalias del Sector Petrolero
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Nota: Los datos fueron tomados de la ACP

La gréfica 15 muestra las regalias causadas por departamento en Colombia desde
el afilo 2004. Como se puede observar, la mayoria de regalias se distribuye para
los departamentos de Casanare con un 16% y para el Meta con un 14%. Un 30%
va dirigido a otros beneficiarios, entre los que se encuentran el Fondo Nacional de

% AGENCIA NACIONAL DE HIDROCARBUROS. Las Regalias en el Sector de los Hidrocarburos. [En lineal.
Citado el 22 de Septiembre de 2016. Disponible en: http://www.anh.gov.co/Operaciones-Regalias-y-
Participaciones/Regalias/Documents/regaliasSector.pdf.
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Regalias (FNR), Interventorias, el Consorcio Comercial FONPET y el Patrimonio
Auténomo FIA.

Grafico 15.Total Regalias Causadas por Departamento
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40.000.000.000
35.000.000.000
30.000.000.000

25.000.000.000

< 16,12%

20.000.000.000

15.000.000.000

10.000.000.000

< 611%
< 639%

4 4,88%

5.000.000.000

0,00%
0,01%
0,21%
0,00%
0,01%

<
<

0

St 2%
S 2laex

BOLIVAR € 1,08%

BOYACA |t 4 2[39%

GUAJIRA |& & [3,45%
HUILA

TOLIMA |¢ & 295%

ARAUCA
MAGDALENA

xR
B
%
=
<
=)
g
]
=
=z
=<

CAQUETA

CASANARE
VICHADA

MUNICIPIOS PUERTOS

CORDOBA
MUNICIPIOS PUERTOS

CUNDINAMARCA
PUTUMAYO |4 2,06%
TOTAL PAIS

SANTANDER |
PUERTOS DE CARGA,.. it 1,83%

NORTE DE SANTANDER [I 053%
OTROS BENEFICIARIOS

¥ Porcentaje de Participacion * Regalias Pagadas

Nota: Los datos fueron tomados de la ACP

‘Lamentablemente a la fecha muchas de esas partidas (regalias) han sido
saqueadas por los mismos funcionarios, y son varios los proyectos reportados
como inconvenientes, obras suntuarias, proyectos inconclusos y elefantes

blancos”.?’

Todo este lio ha traido consigo lo que muchos autores llaman “pereza fiscal’.
Ademas de las extrafias desapariciones de los dineros provenientes de las
regalias, el gasto incontenible de los ingresos provenientes del petréleo por parte
del Gobierno y sin respaldo, ha generado déficit en ciertos sectores econdmicos.
El resultado fiscal desde el afio 2000 se puede observar en la gréfica 16. Durante
la mayor parte del periodo entre el 2000 y 2015 el gasto por parte del gobierno ha
venido en aumento, solo para el afio 2012 se vivid un superavit, que ya para el
2015 se convirtio en el déficit mas importante de los ultimos 15 afios con -28.000
billones de pesos.

*’ORTIZ SOTO, Uriel. Regalias: festin de funcionarios corruptos. En: Revista Semana. [sito web]
30, Octubre de 2014. [Consultado 15, Septiembre, 2016]. Disponible en:
http://www.semana.com/opinion/articulo/regalias-festin-de-funcionarios-corruptos-opinion-uriel-ortiz-
soto/407473-3
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La leccidén que nos dejan el déficit fiscal es que: “Segun nos ensefia la historia el
gran peligro consiste en creer que los buenos tiempos son permanentes y, que,
como tales, pueden dar lugar a una expansion permanente del gasto a lo largo del
ciclo econémico”®.

Gréfico 16.Resultado Fiscal
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Nota: Los datos fueron tomados de la ACP

Con todos estos efectos explicados, es claro que la Enfermedad Holandesa ya es
un hecho en el pais. “Para el gobierno este no es un tema ajeno y que por el
contrario se estan tomando medidas por parte del congreso para contrarrestar los
efectos que la continua revaluacion puede generar en el pais como lo es la nueva
ley de regalias”®. Estas politicas de contrarreste de la Enfermedad Holandesa
seran explicadas a fondo en el proximo capitulo.

CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroeconémica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607,

ZQGIRALDO, Natalia y CONDE, Jorge. {La Enfermedad Holandesa Una Posibilidad En Colombia? Bogot3,
Colombia: Universidad Militar Nueva Granada, 2011.
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7.2. LOS TIEMPOS DE CRISIS Y LAS SECUELAS DE LA ENFERMEDAD
HOLANDESA

Para nadie era un secreto que la “Era Dorada” del precio del crudo y de la
industria petrolera tendria un fin, mas sin embargo nadie pudo pronosticar que su
caida seria inminente.

Hasta Octubre del afio 2014 el precio promedio del barril de crudo rondaba los
USD$100, finalizando el afio cayé un 30%, terminando con un promedio en el
altimo trimestre de USD$70 por barril. De ahi en adelante, la caida fue aun mas
tormentosa, ya que para el 2015 el precio del crudo disminuyé un 18% en
promedio cada trimestre y para 2016 la disminucién fue del 21% para los 3
primeros trimestres, llegando asi al minimo precio de venta en febrero de 2016:
USD$ 26.19 por barril, como se puede ver en la gréfica 17, precio que no se veia
desde el afio 2002, época que coincidié con uno de los periodos de recesion en
los Estados Unidos.

Grafico 17. Precio del Crudo (2014 a 2016
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Nota: Los datos fueron tomados de la ACP

A partir de las anteriores cifras y del entorno econémico actual surge la pregunta:
¢a qué se debe la volatilidad del precio del crudo a lo largo de la historia? Es claro
que las variaciones del precio del crudo responden al comportamiento de la
economia mundial y de la industria petrolera, pues los precios registrados mas
bajos coinciden con fenémenos de crisis. Ejemplos de ellas son: “aumento del
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suministro y cambio en la politica de la OPEP (1985- 1986), recesiones en
Estados Unidos (1990-1991 y 2001), crisis asiatica (1997-1998) y crisis financiera
mundial (2007-09)"°.

La caida del precio del crudo, razon de la actual crisis, es explicada por el World
Bank a través de 3 razones principales: “1. el exceso de oferta en un momento de
debilitamiento de la demanda, 2. un cambio en los objetivos de la OPEP y 3. la

apreciacion del délar estadounidense®"”.

A continuacioén se detallara cada uno de ellos.

El primero motivo, y quizd el mas importante responde al exceso de oferta de
crudo sobre la demanda. El afio 2014 la oferta crecié 0.1 Mbbl/D con respecto al
2013, pero para el afio 2015 la oferta se disparé en un 1200%, sobrepasando al
afio anterior con una produccion diaria de 1.2 Mbbl, como se puede apreciar en la
grafica 18.

Grafico 18.Produccién Mundial de Crudo Paises OPEP y No-OPEP
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** MARZO CARPIO, Mariano. El Desplome 2015-2015 de los Precios del Crudo: Causas y Previsiones a Corto
Plazo. EN. Congreso FUNSEAM. Febrero 2015. Barcelona, Espafia. [En linea]. [Citado el 22 de Septiembre de
2016]. Disponible en:
<http://www.funseam.com/phocadownload/Informes/Informe_Funseam_Febrero2015-Desplome_2014-
2015_de_los_precios_del_crudo.pdf>.

*! Global Economic Propects. Enero de 2015. [En linea]. [Citado el 22 de Septiembre de 2016]. Disponible en:

https://www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/GEP/GEP2016a/Global-Economic-Prospects-January-
2016-Global-Outlook.pdf.
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Como es bien sabido en las leyes del mercado, el comportamiento de la oferta es
inversamente proporcional al de la demanda, trayendo consigo la variacion en el
precio de los commodities. Por tanto, la crisis petrolera se puede explicar bajo
dicha premisa, donde el exceso de oferta genero la caida de los precios del crudo
hasta en un 70%.

En el afio 2008, como se ve en la grafica 18, la produccién mundial de crudo tuvo
el menor valor registrado en 16 afios: alrededor de los 6 millones de barriles
diarios, cifra que no se veia desde el afio 2000. El defecto de la oferta de crudo
trajo la apreciacion del bien llamado “Oro Negro”, aumentando asi su costo
exponencialmente y coincidiendo con el valor mas alto registrado de los precios
del crudo: USD$145.31 por barril el 3 de Julio de 2008.

Fue asi que los precios del crudo se mantuvieron estables por mas de 3 afios,
incentivo de gran magnitud que llevo a los paises productores de crudo a la
explotacion acelerada de este recurso. Gran ejemplo de ello es la produccién de
crudos no convencionales bajo la modalidad del fracking por parte de los Estados
Unidos, donde desde el 2008 la produccion “ha aumentado en unos 3 millones de
barriles diarios®?”. Este hecho tuvo como consecuencia la disminucién de las
importaciones de crudo por parte de esta potencia mundial, y de otras como la
China, por la desaceleracion de su economia. Sin embargo, la produccién por
parte de los paises exportadores de petréleo (OPEP) y los no pertenecientes a
esta organizacion continu6 creciendo a una rata de 2.1 millones de barriles por dia
desde el afio 2009, aumentando la oferta del crudo pero con muy poca demanda.

El conclusién, el exceso de oferta y la poca demanda, generaron la caida
pronunciada en los precios del barril, hasta alcanzar su minimo en Febrero del
2016, con $USD 26.19 el barril de WTI.

El segundo motivo, tiene que ver con el mecanismo de control de los precios del
crudo por parte de la OPEP, donde para afios atras la organizacion a través de su
produccion fijaba el precio del crudo con el fin de estabilizar el mercado. Ante la
crisis, la decision no fue la de disminuir la produccion para proporcionalmente
disminuir la oferta, para sorpresa de todos, la decision fue de mantener y hasta
incrementar la produccién de crudo para aumentar drasticamente la oferta e
intentar que el precio del crudo tocara fondo, de tal manera que su mayor
competencia: Estados Unidos, desertara de su idea de seguir extrayendo crudo no
convencional. Para algunos, una estrategia inteligente y una lucha de egos por
demostrar quién es el que manda.

*> MARZO CARPIO, Mariano. El Desplome 2015-2015 de los Precios del Crudo: Causas y Previsiones a Corto
Plazo. EN. Congreso FUNSEAM (Febrero 2015. Barcelona, Espafia). [En linea]. [Citado el 22 de Septiembre de
2016]. Disponible en:
<http://www.funseam.com/phocadownload/Informes/Informe_Funseam_Febrero2015-Desplome_2014-
2015_de_los_precios_del_crudo.pdf>.
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El tercer y ultimo motivo hace referencia a la apreciacion del dolar americano del
cual ya se habl6 anteriormente, y que en resumen explica la relacion inversa entre
el precio del crudo y éste, donde los bajos ingresos, pagos en moneda extranjera,
por parte de las exportaciones de crudo hacen que el délar se vuelva escaso entre
los mercados.
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8. ESTRATEGIAS PARA COMBATIR LA ENFERMEDAD HOLANDESA

8.1. REMEDIOS PARA COMBATIR LA ENFERMEDAD HOLANDESA

“Una bonanza no debe confundirse con una bendicion”,

Ante la apreciacion de la moneda local debido a la bonanza petrolera que vive
Colombia desde el afio 2000, se vieron desencadenados fenémenos como el
aumento de la inflacion, el progreso del sector no transable y la afectacion al
sector agroindustrial, reduciendo su competitividad y volviéndolo més fragil ante el
mercado. “Al punto que se ha llegado a senalar que realmente existen una
relacion inversa entre la intensidad de recursos naturales en una economia y el

crecimiento de la misma en el largo plazo™*.

El precio del petréleo ha sido quizas el factor determinante, ya que ha sido el foco
de donde han emergido los demas problemas, entre ellos, el aumento y
desestabilizacion del gasto publico. Con ello se ha perdido la calidad, la
responsabilidad y la productividad de éste, debido a la bonanza que se ha vivido,
beneficiando a pequefios grupos de interés y no a todo el pais, como deberia ser.

“Asi las cosas, las economias abundantemente dotadas de recursos naturales no
necesariamente son tan ricas como lucen a primera vista. Su real riqueza
dependera del uso multiplicador de valor que cada pais en particular alcance a

darle a su utilizacién posterior en el mediano y el largo plazo™>.

Ante este panorama se ha sugerido aplicar dos mecanismos ya implementados en
paises como Chile y Noruega que llevaran a contrarrestar los efectos novicios de
la Enfermedad Holandesa: una estricta politica fiscal y el establecimiento de
fondos de estabilizacion.

En primer lugar, y segin Cano®, se debe intentar mitigar los efectos de la
volatilidad del precio del petrdleo en la economia ahorrando por lo menos una
parte de los ingresos obtenidos de dicha bonanza. Con “la esterilizacion total o

33ANDERSEN, Lykker y FARIS, Robert. Gas Natural Y Distribucion De Ingresos En Bolivia. Venezuela:
Corporacion Andina de Fomento, 2007.

**KLEIN, Nir. The linkage between the oil and the non oil sectors - A panel VAR Approach. En: Fondo
Monetario Internacional. Mayo 2010. vol. 10, no. 118.

35BJERKHOLT, Olav y NICULESCU, Irene. Fiscal rules for economies with nonrenewable resourcecs: Norway
and Venezuela. En: Fondo Monetario Internacional. Mayo 4 de 2004.

36CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroecondmica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607.
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parcial de los ingresos del sector publico originados en el petrdleo”® , se

pretenderia primero intentar reducir el valor de la deuda externa o por lo menos
congelarla e intentar no superar el 25% de su participacion dentro del PIB, lo cual
se califica en las economias como “ grado de inversion”. Ademas, se generarian
politicas que permitirian que el Gobierno pueda acceder a los ahorros en tiempos
de recesion y caida del precio del petroleo.

A esto se le conoce como politica fiscal contra ciclica. “Esto generaria un
direccionamiento adecuado de los recursos hacia sectores importantes como el
del capital humano, desarrollo tecnolégico, desarrollo regional y nacional”®.

Con el fin de cumplir lo anterior, se crearon dos fondos de estabilizacion
manejados por el banco central en Colombia: el Fondo Nacional del Café en 1940
y el Fondo de Ahorro y Estabilizacién Petrolera (FAEP) el 6 de septiembre de
1994. El primero “durante la bonanza de 1976, (donde) las politicas fiscales y
monetarias implementadas fueron las adecuadas para aislar directamente a los
productores del choque externo de los precios del café”®.

Asi mismo el FAEP, se cre6 con la ley 209 de 1995, con el fin de estabilizar los
ingresos que se iban a obtener de la explotacién de los campos Cusiana y
Cupiagua en los afios 90.

El FAEP se describié en el articulo 1° de la ley “como un sistema de manejo de
cuentas en el exterior, sin personeria juridica y con subcuentas a nombre de los
departamentos y municipios receptores de regalias, el Fondo Nacional de
Regalias y Ecopetrol, por concepto de las retenciones que se hagan a ellos sobres
los derechos que en cada unidad de produccion les reconoce la legislacion

vigente™.

De acuerdo a los articulos 11 y 12, los recursos obtenidos iban a ser manejados
por el Banco de la Republica e iban a ser ahorrados en una cuenta en el exterior
en inversiones o titulos expedidos y podrian incluir la compra de titulos
representativos de deuda externa colombiana. “Del total de los recursos del Fondo
aproximadamente el 10% se destina a compra de bonos de deuda de la Republica
de Colombia, que por ser menos liquidos permiten aumentar el rendimiento del

37CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroecondmica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607.

38MONTENEGRO, Santiago; PARDO, Renata y SUESCUN, Rodrigo. Petréleo, Vulnerabilidad De La Economia
Colombiana Y Politicas De Estabilizacidn. Bogota: Universidad de los Andes, 2001.

*Ibid. p. 20.

4°MONTENEGRO, Santiago; PARDO, Renata y SUESCUN, Rodrigo. Petréleo, Vulnerabilidad De La Economia
Colombiana Y Politicas De Estabilizacion. Bogota: Universidad de los Andes, 2001.

47



Fondo, y del 90% restante, se invierte aproximadamente 25% en el mercado
monetario de EUA (titulos de corto plazo) y el 75% en bonos de cinco afios de la

tesoreria de EUA™.

Concha, Quevedo y Sandoval* afirman que la principal fuente de recursos fue
Ecopetrol, con una participacion de ahorros del 81%, le siguieron el Fondo
Nacional de Regalias y las demas entidades territoriales.

La siguiente grafica muestra la participacion de dichas entidades y el precio del
crudo entre los periodos de 1996 a 2007.

Gréfico 19. Saldo FAEP y Precio del Crudo
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Nota: Tomado de Asobancaria

Entre 1996 y 2003 los ingresos fueron de alrededor de US$1000 millones,
mientras que en 2007 alcanzaron los US$2653 millones.

En la practica, EL FAEP, segun Caballero®, fue criticado masivamente debido a
gue lo Unico que se ahorraba eran las regalias, entonces mientras las entidades

41MONTENEGRO, Santiago; PARDO, Renata y SUESCUN, Rodrigo. Petréleo, Vulnerabilidad De La Economia
Colombiana Y Politicas De Estabilizacién. Bogota: Universidad de los Andes, 2001.

42CONCHA, Alvaro; QUEVEDO, Camila y SANDOVAL, Carlos Alberto. ¢Enfermedad Holandesa? Remedios Para
Curar Sus Sintomas. 2008.

43CABALLERO, César. El Fondo De Ahorro Y Estabilizacion Petrolera. El Universal. Cartagena. Noviembre 2 de
2009.
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territoriales si generaban su ahorro, el Gobierno no lo hacia. También, las politicas
eran tan flexibles, que el acceder a los ahorros y retirarlos era muy facil,
permitiendo que el Gobierno se financiara de forma “barata”. “Paradojicamente,
cuando el FAEP recibe recursos de ahorro por parte de las entidades participes,
Ecopetrol ha tenido que recurrir a endeudamiento externo para financiar sus
proyectos de inversion, lo que contribuye a compensar el efecto del ahorro hecho
a través del Fondo”*. Asi mismo, el endeudamiento del Gobierno aumentd,
nublando el papel estabilizador del Fondo y su manejo macroeconomico
consistente.

En el afio 2007, con la democratizacion de Ecopetrol, la empresa dejé de efectuar
ahorros en el fondo y se decidi6 liquidar los recursos en el momento justo cuando
se vivid el repunte mas alto en los precios del crudo.

De acuerdo a la ley del Plan y el Decreto 3238 de 2007 los ahorros realizados por
Ecopetrol en el FAEP se transferirian a la Nacion de la siguiente forma: “el 60% en
Enero de 2008, el 20% en 2009, un 10% en 2010. El 10% restante sera utilizado
para la creacién del Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles
(FEPC)™*.

La segunda posible solucién seria la de adoptar un Balance Fiscal Primario no
Petrolero, donde se establezca un “sistema tributario independiente del ciclo
petrolero™®, sin tener en cuenta los ingresos publicos, los intereses, los gastos e
inversiones obtenidas por el petrdleo. Cano advierte que debe haber una estrecha
coordinacién entre la politica fiscal, financiera y la politica monetaria, donde haya
un compromiso por cumplir metas numéricas y “orientada a garantizar el
mejoramiento de los procedimientos presupuestales de cara al fortalecimiento de
la transparencia y la rendicién de cuentas™’.

La adopcion de una regla fiscal es comun el 80% de los paises de todo el mundo,
con “mercados de capital relativamente abiertos, regimenes flexibles o flotantes de

44MONTENEGRO, Santiago; PARDO, Renata y SUESCUN, Rodrigo. Petrdleo, Vulnerabilidad De La Economia
Colombiana Y Politicas De Estabilizacion. Bogota: Universidad de los Andes, 2001.

45CONCHA, Alvaro; QUEVEDO, Camila y SANDOVAL, Carlos Alberto. ¢ Enfermedad Holandesa? Remedios Para
Curar Sus Sintomas. 2008.

**CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroecondmica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607.

“Ibid. p. 22
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tasa de cambio, politicas monetarias con fundamento en el esquema de inflacion
objetivo y unas condiciones macroecondmicas relativamente estables”®.

Es importante que la regla fiscal tenga un grado de flexibilidad antes los choques
externos que pueda sufrir la economia como: “catastrofes naturales, conflictos
politicos o bélicos, alteraciones inesperados de términos y suspensiones subitas

(suddenstops) de los ingresos de capital”*®.

A partir de lo anterior Medas y Zackkharova™ proponen la utilizacién de la regla
“pajaro en mano”, la cual invita al ahorro del 100% de los ingresos petroleros en
activos financieros, cuyo objetivo seria el de garantizar la sostenibilidad fiscal para
las futuras generaciones. Un claro ejemplo de la adopcién de esta regla es
Noruega.

Cano a su vez, propone una perspectiva un poco menos radical y mas equitativa:
con la regla del “Ingreso petrolero permanente”, donde el valor de las reservas
petroleras junto con sus respectivos ingresos, sea utilizada gradualmente para que
cada generacion participe de igual forma de acuerdo a un criterio de bienestar
social.

Todas las anteriores reglas fiscales, se enfocan en promover el ahorro sostenido a
través de las generaciones con el fin de evitar probleméticas como las que nos
propone Cano™*:

1. La transicion demografica y el envejecimiento de la poblacion traducida en el
pago de pensiones

2. El agotamiento de los recursos no renovables, como el petréleo, y por tanto el
desplome del “boom”

3. Las inversiones en infraestructura social y fiscal

En Colombia como tal no se ha planteado una regla fiscal, aun asi existen normas
como la Ley 617 de 2000, que busca poner limites al gasto publico y otras cuantas
creadas en el aflo 2003 donde se resalta la necesidad de trasparecia en el manejo
de las finanzas y la Responsabilidad Fiscal.

Estas no han sido del todo completas y manejables, por lo que el Ministerio de
Hacienda plantea a nivel nacional incorporar una regla fiscal que “blinde el manejo
fiscal hacia el futuro, contribuya a la administracion de los recursos minero-

*CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroeconémica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607,

*CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroeconémica en Colombia. En: Borradores De
Economia Banco De La Republica. Junio 2010. vol. 607,

*bid. p. 22

bid. p. 22.
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energéticos que se espera percibir en los proximos afos, asegure que la politica
fiscal cumpla un papel contra ciclico, y sirva de ancla de la expectativas sobre la
sostenibilidad fiscal del pais”™? y fortalecer el Estado de Derecho.

La gréafica 20 ilustra la estabilidad y el desarrollo sostenido de la economia que se
pretende alcanzar a través de la adopcion de la Regla Fiscal.

Grafico 20.Comportamiento de la Regla Fiscal
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Es importante resaltar que Colombia no es un pais petrolero ni en nimero de
reservas a nivel mundial y ni en su economia. Evidencia de esto es que “el
ministro de Minas y Energia, Amylkar Acosta, anuncié hace pocos dias que
Colombia tiene reservas de petréleo solo para 6,6 afios™ que representan 2.447
millones de barriles y van agotdndose a una velocidad superior que la
descubrimiento de nuevas reservas.

Nanno Mulder afirma que: “una forma de suavizar el impacto del incremento en
términos de intercambio y reducir el deterioro cambiario, es aumentar la
competitividad del sector exportador no relacionado con los recursos naturales
(petréleo)” ®* . Esto es una estrategia importante que invierte los ingresos
provenientes del boom petrolero que se vive e impulsa la creacion de pequefias y
medianas empresas exportadoras y la introduccion de nuevas tecnologias a los
procesos que se llevan a cabo. Esto puede evitar impactos a corto plazo a nivel
econémico y social y a largo plazo trae un sin numero de beneficios como la
competencia equitativa entre todos los sectores agroindustriales del pais, sin
necesidad de depender de uno solo. En dado caso que hubiese crisis en alguno,
los demas sectores servirian de respaldo y la economia no sufriria crisis tan
fuertes como las que vive hoy en dia.

52ECHEVERRY, Juan Carlos; SUESCUN, Rodrigo y ALFONSO, Gloria. La regla fiscal para Colombia. En:
Ministerio De Hacienda Y Crédito Publico. Enero 2011. vol. 4,

>*Revista Semana. La Carrera Para Conseguir Mas Petrdleo. Semana. Mayo 25 de 2014.

54MULDER, Nanno. Aprovechar El Auge Exportador De Productos Basicos Evitando La Enfermedad
Holandesa. United Nations Publications, 2007.
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Puyana y Oxon® invitan a reflexionar acerca del futuro del pais y su economia
petrolera. El punto es evitar que la economia en 6 0 menos afos colapse debido a
la falta de ingresos por parte del sector petrolero. La propuesta es abrir la
economia en un proceso de diversificacion hacia la produccion competitiva de los
bienes transables, que estabilizara la politica monetaria, la inversion publica y
mejoraran los beneficios de la bonanza.

> PUYANA, Alicia y OXON, Phil. La Enfermedad Holandesa y las bonanzas petroleras y cafeteras en Colombia.
En: Federacion De Cafeteros. vol. 10.
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9. CONCLUSIONES

La Enfermedad Holandesa es un fendmeno social, politico y econémico donde
el pais depende Unicamente del auge de las exportaciones de un producto. La
bonanza trae consigo la entrada masiva de divisas y el desarrollo de dicho
sector de la economia. Sin embargo, esto o dura para siempre y las
consecuencias de un mal manejo pueden ser fatales para el progreso de un
pais.

La Enfermedad Holandesa en Colombia no es un fendbmeno nuevo, y en cada
una de las bonanzas, tanto cafetera como petrolera, ha dejado distintas
lecciones al pais: desempleo masivo, atraso en el crecimiento y falta de
competitividad de los deméas sectores de la economia, deudas y déficits
fiscales.

Con respecto a la crisis actual, el comportamiento de los precios del crudo
prevé una recuperacion lenta, que traduce en la adaptacién de la industria
petrolera, no solo la colombiana, a las épocas de bonanza y recesion. Es por
eso que esto es un llamado de atencién al despilfarro y la ciega confianza que
se tiene al dejar en manos del petréleo la economia y politica de un pais y sea
esta una invitacion a los dirigentes y a los lideres del futuro a la aplicacion de
politicas fiscales estables, fuertes y duraderas que aprovechen los tiempos de
oro y los traduzcan en ahorro y bienestar para el pais, generando desarrollo en
los diferentes sectores de la economia y controlen la expansién del gasto fiscal
para asi escudarlo de las inminentes crisis que pueden sorprendernos cuando
menos se les espera.
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10.RECOMENDACIONES

Este trabajo comprende el estudio de la bonanza cafetera de los afios 70, la
bonanza petrolera del 2008 y la crisis del 2014 — 2016. Se podria esperar que esta
tltima elimine la obnubilacion en la que se encontraban los dirigentes del pais y
permita tomar mejor decisiones referentes a los beneficios obtenidos de las
exportaciones de los commodities.

La recomendacion seria hacerle un seguimiento a la evolucion de la Enfermedad
Holandesa post crisis y a las medidas del gobierno frente a la recuperacion lenta
de la industria, donde se espera que el pais haya aprendido de las heridas que le
ha dejado la crisis y la historia no este condenada a repetirse.
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