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Resumen

En las primeras décadas del siglo XXI, Colombia experimenté una de las bonanzas mas
importantes de su historia. Este articulo identifica y cuantifica las mds recientes del pais, y
los sectores en los que aumento el gasto publico en el periodo 2008-2016. Ademaés, contrasta
los resultados con un grupo de paises suramericanos. Surgen cuatro mensajes: (i) en
comparacion con sus paises vecinos, Colombia ha experimentado menos bonanzas, con una
duracion promedio similar a la mediana regional; (ii) mientras los otros paises tienden a tener
un sector econémico que origina siempre la bonanza, Colombia tuvo un cambio sectorial al
pasar de alimentos (caf¢) a combustibles (hidrocarburos); (iii) el tamafio de la bonanza de
hidrocarburos fue cerca de cinco veces la del café, lo que tuvo un impacto significativo en el
presupuesto publico; y (iv) al comparar el periodo anterior y posterior a la bonanza, se
encuentra un cambio de tendencia simultaneo en la inversion publica con aumentos en rubros
que, desde un perspectiva teorica, podrian haber tenido un impacto positivo en el desarrollo
economico.
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Abstract

Colombia experienced one of the major economic booms in its history during the first two
decades of the 21% century. This paper characterizes and quantifies them and identifies the
sectors where public expenditures increased over the period 2008-2016. Additionally, it
compares these results with a group of South American countries. Four conclusions arise: (1)
Colombia experienced fewer booms than its neighbors, although the average duration is
similar to the regional median; (ii) while other countries maintain a historic leading sector,
in Colombia a sectoral change occurred from food (coffee) to fuels (oil); (iii) income windfall
of the oil boom in Colombia was around five times larger than the coffee boom, which
significantly increased public budget and spending; and (iv) trend changes in public
investment occurred during the recent oil boom in a way that, could have had a positive
impact in economic development.
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1. Introduccion

Una caracteristica de las economias en desarrollo es la presencia de bonanzas como fruto del
aumento en las exportaciones de recursos naturales. Esto ha llevado a la elaboracion de un
numero importante de trabajos que analizan los riesgos para las economias de los paises
productores y las implicaciones para el crecimiento sostenido en el largo plazo. Por ejemplo,
Usui (1997) realiza una comparacion en el manejo de las bonanzas petroleras entre Indonesia
y México, de la cual resalta que las principales diferencias se centran en el manejo fiscal, la
politica cambiaria y el impulso del sector transable. Seymour (2000) y Sachs y Warner (1999)
se enfocan en los limites que pueden presentar los paises poseedores de recursos naturales.
En particular estos ultimos autores presentan evidencia para paises de América Latina en los

cuales el Producto Interno Bruto (PIB) per cépita se redujo durante los periodos de auge.

En cuanto a la eficiencia del gasto en paises estructuralmente productores de petroleo,
Devarajan et al. (2010) concluyen que el aprovechamiento de las bonanzas suele estar
asociado a la transferencia de recursos directamente a los ciudadanos y a la imposicion de
gravamenes a esos ingresos para financiar el gasto publico. Finalmente, Gonzales y Ossowski
(2012) senalan que los paises con abundantes recursos naturales tienden a tener una mayor
volatilidad en el PIB total en comparacion con aquellas economias que no tienen abundancia

en dichos recursos.

Durante la primera década del siglo XXI, en varios paises de América del Sur se presentd,
como fruto de un incremento en los precios de materias primas, un aumento acelerado en la
explotacion de recursos naturales renovables y no-renovables. En el seguimiento al manejo
de los recursos generados durante estos periodos, es fundamental determinar los sectores en
los cuales se originaron y los periodos de tiempo que abarcaron. La identificacion y
caracterizacion de los momentos de pre-bonanza, bonanza y post-bonanza son de
fundamental importancia en términos de politica publica. Esto le permite al gobierno y a los
agentes econdmicos tomar decisiones mejor informados en la eventualidad de futuros

choques sobre las variables de mercado de los recursos naturales.

Las diferentes caracteristicas y el manejo de los recursos generados por las bonanzas tienen

efectos en los resultados sociales y econdmicos alcanzados por los paises. Para América



Latina, Céspedes y Velasco (2012) encuentran que la politica fiscal de la bonanza de los 2000
fue menos prociclica que la registrada en los auges de los afios setenta. Los autores
argumentan que esto se dio por mejoras en la calidad de las instituciones y la implementacion
de reglas fiscales. Para Colombia, estiman que la elasticidad del balance fiscal en la primera
bonanza fue de -0,3 y en la segunda de 0,06. Similares conclusiones alcanzaron Jiménez y
Tromben (2006) y Martner (2007), destacando que gran parte de los paises contaban con
programas sociales que permitieron implementar politicas contra ciclicas y en algunos casos

se observaron balances fiscales positivos.

Colombia no ha sido la excepcion en la region y también ha experimentado bonanzas a lo
largo del tiempo. Las caracteristicas y las politicas publicas adoptadas en los distintos
periodos tienen diferencias sustanciales. Ocampo y Revéiz (1979) muestran que en los afios
setenta no se dio celeridad por parte de la politica econdomica para aumentar las
importaciones, por lo tanto, la acumulacién de reservas tuvo un impacto negativo en la
politica monetaria. Adicionalmente, el gobierno colombiano no utilizo la tributaciéon como
herramienta para contraer la actividad del sector exportador y redujo el gasto en inversion
entre 1976 y 1977. Para la primera década del siglo XXI, Ocampo (2007) muestra que los
ingresos adicionales se generaron principalmente a través del crecimiento de los términos de
intercambio en América Latina. En particular, Colombia en ese periodo no logro superavits

fiscales ni tampoco corregir el déficit de cuenta corriente.

En estos y otros estudios al respecto, sin embrago, no hay certidumbre acerca de la magnitud
de la bonanza reciente en Colombia, a pesar de su importancia en cuanto a los efectos en las
variables econdmicas. Esta por responderse entonces el interrogante de qué tan significativa
fue la Ultima bonanza comparada con la que se registr6 en el pais en los aflos setenta.
Adicionalmente, en el debate publico se ha discutido con gran amplitud el manejo de los
recursos de las bonanzas por parte del Gobierno Nacional, coincidiendo en el inadecuado
manejo de estos'. A pesar de la importancia de tales interrogantes, no existe evidencia clara

sobre cudles fueron los sectores beneficiados a través de la inversion publica.

! Para mas detalles del debate publico sobre la utilizacion de los recursos de la bonanza petrolera ver: Anif
(2016), Revista Dinero (2016) y Senado de la Republica (2018).



Con el fin de responder a estas preguntas, el presente trabajo se enfoca en tres objetivos
principales. El primero, que abarca a las economias de la region, introduce una vision
regional al andlisis de las bonanzas para identificarlas y comparar lo observado en Colombia
con un grupo de paises suramericanos. El segundo objetivo es la cuantificaciéon de los
ingresos inesperados que se generaron en las dos bonanzas colombianas m4s recientes?. Esto
con el fin de determinar la importancia relativa de los dos tltimos auges externos que registrd
el pais. Por ultimo, para el caso de la Gltima bonanza en Colombia, se busca determinar los
sectores de la inversion publica que presentaron mayores aumentos. Una aclaracion
fundamental sobre este ultimo objetivo es que el trabajo Gnicamente muestra la relacion
temporal que existe entre la bonanza y el aumento de la inversion publica por sector. La

determinacion de una relacion causal esta por fuera de los objetivos del trabajo.

Del mismo modo que en Ferndndez y Villar (2014), el enfoque de este trabajo no se limita a
los riesgos en los que incurren los paises por la explotacion de recursos naturales. El trabajo
busca trascender la discusion acerca de los riesgos de los recursos naturales como la
enfermedad holandesa. El aporte a la literatura se enfoca en que, ademas de la identificacioén
de los periodos de bonanza, se comparan y cuantifican estas en términos relativos para los
dos ultimos ciclos observados en el pais y con un grupo de economias de América del Sur.
Adicionalmente, en estudios previos no se ha determinado con precision, los rubros de
inversion publica que tuvieron variaciones significativas durante el periodo de la Ultima
bonanza. De este modo, a pesar de no tener una explicacion causal de los aumentos, se
determinan sectores a los cuales se destinaron mayor cantidad de recursos durante los

periodos expansionistas.

Para alcanzar los objetivos planteados se utilizaran tres aproximaciones presentes en la
literatura. En primer lugar, siguiendo a Fernandez y Villar (2014), se identifican las bonanzas
por sectores para cada pais de América del Sur. Posteriormente, con una ligera modificacion
a la metodologia de Adler y Magud (2013), se cuantifican los ingresos inesperados’

generados durante la bonaza. Por Gltimo, para determinar los sectores en los que se aumento

2 Se hace referencia a ingresos inesperados como aquellos provenientes de la bonanza con los que no contaban
los agentes econdmicos.
3 Equivalente al término income windfall usado por Adler y Magud (2013).



la inversion durante la bonanza, se calculan los incrementos en las inversiones en cada sector

durante la Gltima bonanza y se comparan con el periodo de pre-bonanza.

Los resultados muestran que, en todos los paises de América del Sur se ha presentado al
menos una bonanza a partir de los afios sesenta. El sector de alimentos es donde se ha
presentado el mayor numero de bonanzas en el periodo, seguido por el de minerales,
combustibles y el de materias primas agricolas. Por su parte, Bolivia, Chile, Pert y Uruguay
son los paises que han presentado mas bonazas durante este periodo. Para Colombia, las
bonanzas identificadas se dieron entre 1975 y 1980 en el sector de alimentos y entre 2008 y
2016 en el sector de combustibles, siendo esta tltima la de mayor magnitud. Adicionalmente
se encontr6 que, durante la ultima bonanza, la inversion publica total en Colombia fue
anualmente 1,4 puntos porcentuales (pp) del PIB superior que en los periodos donde no hubo

bonanza, siendo los sectores de inclusion social, transporte y salud los més beneficiados.

Para determinar las posibles implicaciones que dejaron las bonanzas en los dos periodos
identificados en Colombia, es fundamental hacer claridad en las diferencias entre los
productos que las generaron. El sector de alimentos es intensivo en mano de obra y por ende
con importantes efectos en el empleo y en los ingresos de un sector en particular. El de
combustibles es intensivo en capital, con limitados efectos en el empleo, pero con
significativos efectos en toda la economia. La propiedad de los productos generadores de las
bonanzas es también un factor que afecta los efectos potenciales en la economia nacional, y

debe considerarse en el analisis.

Este articulo estd dividido en seis secciones. La segunda hace una revision de la literatura
relacionada con los objetivos del trabajo; la tercera explica la metodologia empleada; la
cuarta seccion presenta los datos usados y las fuentes correspondientes; la quinta muestra los
resultados obtenidos y su interpretacion; y por ultimo, la sexta seccion expone reflexiones

finales sobre los temas discutidos en el trabajo.

2. Revision de la literatura

En el caso de la identificacion de una bonanza, Sachs y Warner (1999) planteaban que ocurria

cuando las exportaciones eran mayores al 4% del PIB durante un periodo de al menos tres



anos. Descartan la inclusion de los términos de intercambio para la definicion de una bonanza
bajo el argumento que este criterio inicamente se enfoca en las bonanzas generadas a través
de cambios en los precios. Martner (2007) define un periodo de bonaza como aquel en el que

los ingresos fiscales observados son superiores a los ingresos fiscales proyectados.

Mas recientemente, Céspedes y Velasco (2013) construyeron un indicador de los precios de
las materias primas para definir una bonanza de estos recursos. Los autores concluyen que
esta se presenta cuando el indicador esta 25 puntos porcentuales (pp) por encima de su
tendencia y termina cuando el indicador no supera los 10 pp por encima de la misma. Por su
parte, Fernandez y Villar (2014) le adicionaron al criterio de Sachs y Warner (1999) uno en
el que las exportaciones de un sector, como porcentaje del PIB, deben estar una desviacion
mediana por encima de su mediana. Esta nueva regla permite controlar por la particularidad
de que el pais sea estructuralmente productor de ese recurso. Para concluir que existe una
bonanza, los dos criterios se deben cumplir simultaneamente al menos por un periodo de tres

afios consecutivos.

En cuanto al gasto publico durante las bonanzas, gran parte de la literatura se enfoca en el
manejo de los ingresos generados durante el periodo de auge. También se encuentran trabajos
que plantean resultados teoricos y empiricos sobre la priorizacion de la inversion publica en

sectores especificos.

Dentro del primer eje, la literatura resalta un gran nimero de riesgos que corren los paises
durante estos periodos, los cuales dependen del manejo macroecondémico adoptado.
McMahon (1997) argumenta que uno de los principales elementos es que el gasto publico en
la mayoria de los paises tiende a ser irreversible, por lo tanto, si se presentan fuertes aumentos
durante la bonanza, es altamente improbable que cuando esta termine se pueda retornar al
gasto publico potencial de la economia. En el caso de Colombia ocurre este fendmeno por
las barreras legales existentes, dado que algunos rubros no pueden decrecer y estan obligados

a aumentar en el tiempo®.

4 Véase el informe de la Comisiéon del Gasto y la Inversion Publica, Fedesarrollo (2017), en donde se resalta
que las inflexibilidades presupuestales se deben a las transferencias a las entidades territoriales, el pago de
pensiones, la proliferacion de rentas de destinacion especifica, los limites minimos de gasto impuestos por la
Constitucion (Articulos 350 y 356, Acto Legislativo 01 de 2001), el pago de salarios y de pensiones en el sector
defensa, entre otros.



Devlin (2005) concentra sus recomendaciones en la diversificacion del sector real. Senala
que, a medida que el gasto publico aumenta, la demanda agregada de la economia depende
en mayor parte de este. Por lo tanto, al finalizar un periodo de bonanza, si la demanda
agregada depende en gran medida del gasto publico, toda la economia del pais se va a ver
afectada por la caida en los precios de las materias primas. Por su parte, Usui (1997)
determina que la composicion del gasto es un predictor en la eficiencia del uso de los recursos
generados durante la bonaza, y complementa argumentando que la inversion de los recursos
inesperados deberia concentrarse en el impulso del sector transable. Por su parte, Seymour
(2000) argumenta que la inversion se debe focalizar en sectores donde los retornos sociales

sean altos, como el capital humano y la infraestructura.

Para el caso particular de América Latina, Jiménez y Tromben (2006) muestran que las
principales herramientas fiscales empleadas durante las bonanzas fueron las reglas fiscales y
los fondos de estabilizacion. Los autores argumentan que pese a los esfuerzos que se
realizaron en América Latina en cuanto al manejo fiscal de estos recursos, el numero de
superdvits fiscales se mantuvo bajo’. En el periodo 1990-1994 se registraron 29 superavits,
9 entre 1995 y 1999 y 10 durante los afios 2002-2005. Por su parte, Martner (2007) concluye
que el control del déficit y del endeudamiento no es suficiente para el aprovechamiento de

los recursos generados durante las bonanzas®.

Existen casos de buen manejo de los recursos generados por las bonanzas, como el de
Indonesia, en donde Usui (1997) resalta el impulso de los sectores primario y secundario,
especialmente la agricultura a través de investigacion, irrigacion y el uso de fertilizantes, la
inversion en infraestructura y los servicios sociales. En cuanto a la politica macroeconémica,
se redujo el déficit considerablemente y se acumularon los ingresos provenientes de la
bonanza. Para Botsuana, Sarraf y Jiwanji (2001) reportan que se generaron superavits
fiscales, se controld el gasto publico dado que estaba sujeto al crecimiento potencial, se

acumularon reservas y se realizd un seguimiento detallado a los proyectos de inversion

5 Los autores se refieren a que el niimero de periodos de auge para los 19 paises de América Latina, entre 1990
y 2005, fue solo del 15,7%. Lo cual indica la dificultad que tienen los paises de la region para garantizar una
adecuada provision de recursos al sector publico.

® Para el caso de Colombia, se puede mencionar la Ley 1473 de 2011, a través de la cual se implemento la regla
fiscal para el gobierno central, ofreciendo normas que conduzcan a la sostenibilidad de las finanzas ptblicas y
la estabilidad macroecondmica del pais.



verificando su solvencia en el largo plazo. En el caso de Colombia, Jiménez y Tromben
(2006) muestran que en 1997 se ajustd el endeudamiento a la solvencia y liquidez de las
administraciones locales y regionales. Adicionalmente, destacan que el pais cuenta con el
Fondo Nacional del Café (FNC) desde 1940 y con el Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera (FAEP) a partir de 1994,

Las conclusiones que se encuentran en estudios previos sobre la composicion eficiente del
gasto publico son variadas. Devarajan et al. (1996) argumentan que ha habido una mala
asignacion del gasto publico en los paises en desarrollo dado que la priorizacion excesiva del
gasto en capital ha llevado a que sus rendimientos marginales sean inferiores a los
rendimientos marginales correspondientes al gasto corriente. La discusion sobre la inversion
en capital humano y educacion es amplia y los resultados varian a través de los distintos
estudios. Hay trabajos que encuentran que la inversion en educacion tiene efectos positivos
sobre el crecimiento econdomico (Afonso et al., 2005). Bose et al. (2007) demuestran que un
aumento en 1 pp en el gasto en educacion, incrementa el crecimiento anual del PIB per céapita
en 1,5 pp para paises en desarrollo. Sin embargo, Kormendi y Meguire (1985) y Grier y
Tullock (1987) consideran la inversion en educaciéon como gasto corriente del gobierno y
encuentran que no tiene efectos sobre el producto. Del mismo modo, Pritchett (2001) muestra
que en el ambito macroecondmico la relacion entre capital humano y crecimiento econémico

depende del contexto de los paises y de la variable que se use para medir el capital humano®.

En el caso de la inversion en infraestructura los resultados son més concluyentes. En cuanto
al efecto sobre la productividad, Aschauer (1989) concluye que la inversiéon en

infraestructura’

explica la productividad de los factores en el sector privado en Estados
Unidos. Adicionalmente Easterly y Rebelo (1993) concluyen que la inversion publica en

transporte y comunicaciones tiene efectos positivos sobre el crecimiento.

Otro de los sectores relevantes para el caso colombiano es defensa. En este componente del

gasto no hay consenso entre los efectos que la inversion genera sobre el crecimiento

7 Ver CONPES 2728 de 1994.

8 Pritchet (2001) evidencia que en algunos casos la calidad de la educacion es tan baja que el aumento en afios
de escolaridad no tiene efectos sobre el capital humano. Por lo tanto, si se mide capital humano como afios de
escolaridad o calidad de la educacion los resultados son diferentes.

 Aschauer (1989) considera la infraestructura como calles, autopistas, aeropuertos, transportes masivos,
sistemas de acueducto y alcantarillado.



econdmico. Se ha determinado una asociacion positiva entre el crecimiento y la inversion en
este rubro (Benoit, 1978), pero también se ha encontrado una relacién negativa o neutral
(Deger y Smith, 1983; Knight et al., 1996'%; Biswas y Ram, 1986). Estos tiltimos argumentan
que las diferencias en los resultados en cuanto a la relacion entre el gasto en defensa y el
crecimiento econdomico se deben a las variaciones en las muestras, especificacion de los

modelos y los periodos de tiempo examinados.

Para el caso colombiano, Perdomo (2002) muestra que histéricamente los rubros con mayor
participacion en el gasto publico han sido el de energia, gas y agua, que representan entre el
24% vy el 40% de la inversion publica anual. Si a esos sectores se adicionan mineria,
carreteras, manufactura, transporte y telecomunicaciones se alcanza entre el 68% y el 82%
de la inversion publica anual. Adicionalmente, muestra que el sector con mayor volatilidad
en la historia ha sido el de defensa. En cuanto al efecto de la inversion publica, este autor

encuentra que el total de esta no se relaciona con el crecimiento econémico.

Suescun (2007) construye un modelo que le permite estimar los efectos sobre el PIB, el
bienestar'' y el Indice de Desarrollo Humano (IDH) del aumento de la inversién publica por
sectores. Los resultados muestran que un aumento en 1 délar americano (USD) en inversion
publica en educacion genera entre 1,1 y 1,5 USD en el PIB. En cuanto al bienestar no se
puede concluir dado que 0 estd dentro del intervalo'?, mientras que la elasticidad del IDH

contra la inversion publica en educacion es de 0,03.

En el rubro de infraestructura en Colombia, Cardenas et al. (1995) encuentran que el aumento
en 8% del stock de capital publico se relaciona con un aumento del 1% en el producto.
Ademas del efecto positivo que encuentra entre inversion publica en educacion y crecimiento
econdmico, Perdomo (2002) muestra que esta relacion también se da para electricidad, gas y
agua. Por su lado, Suesctin (2007) estima que un aumento en 1 délar americano (USD) de la
inversion en infraestructura genera entre 3,8 y 4,3 USD adicionales en el PIB, aumenta el

consumo de los hogares de menores ingresos entre 2,0 y 4,4 pp, y tiene una elasticidad de

19 Bl enfoque que plantea Knight et al. (1996) es el del dividendo de la paz en el largo plazo generado por los
recortes del gasto militar y la formacion de capital.

" Bl indicador del bienestar que usa Suesctin (2007) es el cambio porcentual en el consumo de los hogares de
menores ingresos.

12 Los intervalos que se generan tanto en los efectos sobre el PIB como sobre el bienestar se deben a que el
efecto depende de la fuente de financiamiento del aumento de la inversion.



0,18 contra el IDH. Por ltimo, en el contexto colombiano, Gémez y Posada (2003) plantean
un modelo que les permite determinar que el nivel dptimo de gasto publico debe ser del 20%
del PIB, en donde el 15,7% corresponda a educacion y salud, y el 4,9% a infraestructura.
Para los autores el problema del gasto ptublico en Colombia no esta en el volumen sino en la

calidad del mismo.

3. Metodologia

Para la identificacion de los periodos de bonanza, se emplea la metodologia planteada por
Ferndndez y Villar (2014). A continuacion, se explica en detalle el calculo que permite

identificar las bonanzas siguiendo esta metodologia:

Xjie* XTi;

Bji: = / 100 €Y

En este caso Xj;. representa el porcentaje de exportaciones del sector j sobre las
exportaciones totales en el pais i durante el afio t, XT;, representa el valor de las
exportaciones totales de bienes y servicios del pais i en el ano t sobre el PIB. De modo que
B ; + representa el porcentaje de exportaciones del sector j del pais i en el momento t sobre
el PIB'3. Se realiza este calculo para todos los paises de América del Sur y para el periodo
1962 - 2016, lo cual permite obtener una serie de 54 observaciones para cuatro sectores'®. A
partir de estos resultados se obtiene, para la serie de tiempo de cada pais, la mediana de B; ;

por sectores y la desviacion mediana de la serie, con el fin de verificar el cumplimiento de

los criterios'.

Para el caso de la identificacion de los periodos de bonanza por sectores para los paises de

América del Sur se siguen los siguientes parametros:

1. El valor de B debe ser superior a 4, lo cual representa que las exportaciones de ese

sector representaron mas de 4 pp del PIB.

13 En el Anexo 1 se encuentran los calculos detallados de las exportaciones de cada sector como porcentaje del
PIB.

14 A diferencia del trabajo de Fernandez y Villar (2014), en este trabajo se separan los sectores de alimentos y
de materias primas con el fin de determinar si existen patrones diferenciales.

15 La desviacion mediana se calcula como: dm = mediana (|X; — mediana(X)|).



2. Elvalor de B debe estar una desviacion mediana por encima de la mediana de la serie.
3. Los dos criterios anteriormente mencionados se deben cumplir al menos durante tres
periodos consecutivos. Unicamente si se cumplen los dos criterios durante cuatro o

mas periodos, se permite el incumplimiento de uno de los criterios durante un periodo.

Esta metodologia facilita la identificacion de las bonanzas en términos relativos al PIB de
cada periodo en particular y, adicionalmente, tiene en cuenta la participacion historica de
cada sector en el PIB. Esto lleva a que los periodos de bonanza identificados cambien con el
periodo de tiempo utilizado para los calculos, ya que la metodologia captura el
comportamiento relativo y no absoluto de la participacion de las exportaciones en el PIB. Por
ejemplo, mientras Ferndndez y Villar (2014) tomaron el periodo 1962-2011, en este trabajo
se considera la informacién adicional que incluye los afios mas recientes, 1962-2016, lo cual
implica que los resultados de la mediana y de la desviacion mediana para cada serie sean

diferentes'®.

Para determinar la magnitud de los ingresos inesperados generados durante los periodos de
bonanza, se utilizd la aproximacion propuesta por Adler y Magud (2013) que permite
identificar y cuantificar las bonanzas. Lo primero a través del comportamiento de los
términos de intercambio, y lo segundo calculando la diferencia entre el ingreso real durante
la bonanza y el ingreso real con los términos de intercambio previos a la bonanza. Se realiz6
una modificacion ya que en este ejercicio no se contempla la comparacién de bonanzas en
diferentes paises, por lo tanto, el uso de dolares y de deflactores internacionales no generan

ningun valor agregado a los resultados obtenidos.

Los autores miden los ingresos adicionales generados por la bonanza como una proporcion

de los ingresos reales proyectados:

IR, — IR;

IAt = *
IR;

(2)

16 La comparacion de los periodos de bonanza con los encontrados por Ferndndez y Villar (2014) se presentan
en el Anexo 2. Esta metodologia ha sido empleada en otros trabajos en los cuales se han actualizado los datos,
lo cual afecta los periodos en los que se identifican bonanzas (Fernandez y Villar, 2014b).
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Donde IR; es un indice del ingreso real actual y IR; es un indice del ingreso real proyectado
que no tiene en cuenta los cambios en los términos de intercambio durante la bonanza. Estos

indicadores se construyen de la siguiente manera:

e {1 sit=T-1
¢ = UR,_, * (1+ APIB, + AEC, * PX,_, — AIC, x PM,_,)  sit>T—1 3
e sit=T—1

IR; = {IR;_l*(1+APIBt) sit>T—1 4

En donde APIB representa el cambio relativo del PIB, AEC representa el cambio relativo en
el valor de las exportaciones, AIC representa el cambio relativo en el valor de las
importaciones, PX representa el valor de las exportaciones como proporcion del PIB y PM
representa el valor de las importaciones como proporcién del PIB!7. Los dos indices estin
estandarizados en 1 en el periodo inmediatamente anterior al comienzo de la bonanza, lo cual

permite cuantificar los ingresos inesperados relativamente a los ingresos reales proyectados.

Por ultimo, para la identificacion de los sectores cuya participacion en la inversion publica
aument6 durante el periodo de la bonanza del 2008, se realiza una diferencia de medias. Para
esto se calcula la inversion en cada uno de los sectores como porcentaje del PIB y la media
para cada sector en presencia y ausencia de bonanza. De este modo, se logré6 comparar la
inversion promedio anual como porcentaje del PIB en cada sector en funcidn de la existencia

de la bonanza en el sector de combustibles.

4. Datos

En la realizacion de este trabajo se construyeron tres bases de datos. Para la identificacion de
las bonanzas se tomaron los datos del Banco Mundial de los World Development Indicators
(WDI). Las variables que se usaron fueron las exportaciones de alimentos, combustibles,
minerales y materias primas como porcentaje de las exportaciones totales, asi como las
exportaciones como porcentaje del PIB, para los paises de América del Sur durante el periodo

1962-2016.

17 Para mayor claridad sobre el célculo de cada una de las variables referirse al Anexo 3.
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En cuanto a la cuantificacion de las bonanzas en Colombia se usaron dos fuentes de datos.
De los WDI se tomaron el crecimiento anual del PIB, el Indice de Precios al Consumidor
(IPC) con base en 2010, y las exportaciones y las importaciones como porcentaje del PIB.
Ademas, del Fondo Monetario Internacional (FMI) se utilizo el World Development Outlook,
especificamente las variables reportadas en el International Financial Statistics (IFS). De
aqui se tomaron los valores de las exportaciones e importaciones anuales en pesos. De esta
forma, se consolid6 una serie de datos continua para todas las variables durante el periodo

1962-2016.

Por ultimo, para la identificacion de los componentes del gasto publico en los cuales la
inversion aumentd durante la bonanza del 2008 se utiliz6 la informacion de la Direccion de
General del Presupuesto Publico Nacional (DGPPN) — Subdireccion de Analisis y
Consolidacion Presupuestal, en el cual se publican las apropiaciones sectoriales del
Presupuesto General de la Nacion (PGN) en inversion. Dado que los valores estan en pesos
corrientes para poder comparar las inversiones en los diferentes periodos se deflactaron con
el indice de precios al consumidor (IPC) del Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE). Adicionalmente, se calculd la inversion en cada sector como porcentaje
del PIB para cada afio!®. Para ello se tomd el cociente entre el PGN y el PIB en pesos
corrientes obtenidos de los WDI del Banco Mundial. La informacion disponible para todas

estas variables permitié construir una serie para el periodo 2000-2016.

5. Resultados

Esta seccion presenta los resultados de las estimaciones en tres apartados. En el primero se
identifican los sectores que generaron bonanzas en los paises de América del Sur, asi como
la duraciéon de las mismas. En el segundo se cuantifica el tamafio de las bonanzas
identificadas para Colombia y, por tltimo, en el tercero, se lleva a cabo el andlisis del gasto

sectorial durante la Gltima bonanza registrada en Colombia.

18 Los ejercicios estadisticos se realizaron con la segunda variable creada, es decir con la inversion por sector
como porcentaje del PIB.
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5.1. Bonanzas en América del Sur

Un primer elemento que arrojan las estimaciones es que los paises de América del Sur no
tienen un patrén comun en cuanto a los sectores dominantes en sus exportaciones. Las
estructuras productivas, la dotacion de recursos naturales y las politicas de desarrollo son
diferentes en la mayoria de los paises de la region. Esto hace que no exista un sector
dominante en la generacion de bonanzas en la regién. No obstante, en algunos paises se
encuentra que uno de los sectores que ha sido histéricamente dominante en las exportaciones
es el de alimentos, como es el caso de Argentina, Brasil, Guyana, Uruguay y Paraguay'’. Del
mismo modo, en Chile y Pert el sector minero se ha mantenido como el sector exportador

mas importante, mientras que en Venezuela han sido los combustibles los de mayor dindmica

(Grafico 1).%°

Grafico 1.
Participacion de los sectores en las exportaciones totales de Venezuela, 1962-2016
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Fuente: WDI y calculos propios.

19 En Paraguay en el periodo del 2000 al 2007, las exportaciones como porcentaje del PIB fueron mayores en
el sector de combustibles que en el de alimentos. Sin embargo, ponderando por la diferencia y el numero de
afos en los que el sector de alimentos fue superior lo incluimos en esa categoria.

20 En el Anexo 4 se presentan los graficos que reflejan la evolucion de la participacion de cada uno de los
sectores en las exportaciones totales de bienes y servicios de cada uno de los paises de la muestra.
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En el caso de Colombia, a partir de la década de los sesenta son dos sectores los que dominan
en la participacion de las exportaciones como porcentaje del PIB: alimentos, impulsado
principalmente por el café, y combustibles. En el Grafico 2 se observa la mayor participacion
del sector de alimentos en las exportaciones hasta el afo 1989. En la década de 1990, la
participacion de los dos sectores no se diferencio, sin embargo, durante lo que va del siglo
XXI se han destacado las exportaciones del sector de combustibles. Del mismo modo, es
evidente la tendencia decreciente de la participacion de los alimentos a partir de 1986 y la

poca relevancia del sector minero y de materias primas agricolas en las exportaciones

colombianas.

Grafico 2.
Participacion de las principales exportaciones de Colombia en el PIB, 1962-2016
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Fuente: WDI y calculos propios.

El siguiente ejercicio consiste en identificar las bonanzas por sector para los paises de la
region. Entre 1962 y 2016 se identificaron 30 periodos de bonanza en los cuatro sectores para
los 12 paises. De los 30 periodos, 9 ocurrieron entre 1962 y 1980, 9 entre 1980 y 2000, y 12

entre 2000 y 2016 (Grafico 3). Los paises que tuvieron mas periodos de bonanza fueron
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Bolivia, Chile, Perti y Uruguay, con 4 periodos cada uno, mientras que Argentina, Brasil,
Paraguay y Venezuela solo tuvieron un periodo. A pesar de que Argentina solo tuvo un
periodo de bonanza, la duracion fue de 15 afios y, por lo tanto, tuvo el mayor nimero de afios
por bonanza en promedio en la region (Grafico 4). Adicionalmente, en el Grafico 5 se
evidencia que el sector que presentd mds bonanzas en total y para los tres periodos

mencionados anteriormente fue el de alimentos.

Grifico 3.
Distribucion de las bonanzas por periodos para América del Sur, 1962 — 2016
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Fuente: WDI y célculos propios.
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Grifico 4.
Numero de bonanzas y duracion promedio por pais, 1962 - 2016
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Nota: Promedio de afios de cada bonanza en el eje derecho.
Fuente: WDI y célculos propios.

Grifico 5.
Distribucion de las bonanzas por sectores en América del Sur, 1962-2016
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En el caso de Colombia, se identifican dos periodos de bonanza. El primero entre 1975 y
1980 en el sector de alimentos (Grafico 6), y entre 2008 y 2016 en el sector de combustibles
(Gréafico 7). En los graficos se presenta la participacion de las exportaciones de cada sector
como porcentaje del PIB, en donde las lineas punteadas verticales representan los limites de
los periodos de la bonanza y la linea horizontal el valor critico para cada serie siguiendo la
metodologia de Fernandez y Villar (2014)?!. En los gréaficos se evidencia la intuicion detras
de la metodologia dado que no solamente es importante la participacion de cada sector, sino
también que el periodo de bonanza esté caracterizado por un cambio significativo en la serie,
con lo cual se cumple el segundo criterio de la técnica. Adicionalmente, se comprueba la
importancia de la continuidad de la bonanza durante al menos 3 periodos. En el caso de
Colombia, se ven valores que superan el valor critico pero no se consideran una bonanza
porque no son constantes en el tiempo y en el periodo siguiente estan cerca de los valores

promedio de la serie.

Grafico 6.
Identificacion de bonanzas en el sector de alimentos en Colombia, 1960-2016
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Fuente: WDI y célculos propios.

2! Los resultados para el resto de los paises se encuentran en el Anexo 4.
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Grafico 7.
Identificacion de bonanzas en el sector de combustibles en Colombia, 1960-2016
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Fuente: WDI y célculos propios.

5.2. Cuantificacion de las bonanzas en Colombia

Una vez se identificaron los periodos en los que ocurrieron bonanzas en Colombia, el
siguiente paso es la cuantificacion de estas con el objetivo de determinar el peso relativo de

cada una y cual de las dos generd mayores ingresos adicionales. Para esto se sigue el trabajo

de Adler y Magud (2013).

Durante los dos periodos de bonanza, 1975-1980 y 2008-2016, los Graficos 8 y 9,
respectivamente, muestran la desviacion del ingreso real respecto al esperado al momento de
inicio de la bonanza. Lo que se observa es que parece existir una mayor desviacion en la
bonanza de combustibles de 2008 que en la de alimentos de 1975. Una aclaracion importante
es que esta metodologia unicamente mide los ingresos adicionales generados por el cambio
en los términos de intercambio, mientras que la utilizada para identificar las bonanzas incluye
otras variables reales. Esto puede llevar a que los periodos identificados como bonanzas
difieran dependiendo del procedimiento. Sin embargo, permite una aproximacion a la

cuantificacion del peso relativo de los ingresos generados a causa de la bonanza.
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Grifico 8.
Indice de los ingresos reales durante la bonanza de alimentos en Colombia, 1975-1980

Fuente: WDI, IFS y calculos propios.

Grafico 9.
Indice de los ingresos reales durante bonanza de combustibles en Colombia, 2008-
2016

Fuente: WDI, IFS y calculos propios.
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En el proceso de cuantificacion de la bonanza, se encontrd que la de combustibles genero6 en
el acumulado del periodo, 68,8% de ingresos reales inesperados con respecto a los
proyectados. Dada la duracion de esta, el promedio anual de ingresos reales inesperados fue
de 5,8% de los ingresos reales proyectados. En el caso de la bonanza de los afios setenta, los
ingresos reales inesperados fueron del orden del 13,2% de los ingresos proyectados, lo cual
equivale a unos ingresos adicionales de 2,2% promedio anual. Es decir que la bonanza mas
reciente en Colombia representd, en términos relativos, mas de cinco veces lo que constituy6
la bonanza de los afios setenta en generacion de ingresos adicionales. Este resultado se
explica porque el periodo de la bonanza de combustibles fue mas largo y el incremento anual
fue mas del doble que en la bonanza de los afios setenta. Los ingresos adicionales por afio, el

acumulado y el promedio anual se presentan en los Graficos 10y 11.

Grafico 10.
Comparacion general de las bonanzas en Colombia
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Grafico 11.
Comparacion anual de las bonanzas en Colombia
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Para entender las posibles implicaciones de cada una de las dos bonanzas en la economia del
pais es fundamental entender las caracteristicas de cada una de ellas. En el sector de los
combustibles, los efectos y sus canales de transmision al resto de la economia son bien
conocidos. Por ser intensivo en capital, el efecto sobre el empleo es limitado, pero por otro
lado son significativos sus efectos macroecondémicos, especialmente a través de los recursos
fiscales que percibe la economia®?. Asi los ingresos y utilidades que le genera al gobierno
nacional una bonanza en este sector se ven traducidos también en una fuente importante de
financiamiento del gasto publico®. Por otro lado, el sector de alimentos, por ser intensivo en
mano de obra, tendria efectos significativos en el empleo y el ingreso del sector. A nivel
macroecondmico es también generador de cambios positivos a través del recaudo, en el

ahorro nacional y en la demanda agregada.

22 Olivera et al. (2011) estimaron que la remuneracion al capital en el sector de servicios petroleros participaba
con el del 97,4% en el valor agregado, en contraste con la remuneracion al trabajo del 1,8%.

2 Segtin informacion de la Asociacion Colombiana del Petroleo, al 2016 el sector aportd $7,2 billones a los
ingresos corrientes de la nacion en impuesto de renta, dividendos y derechos econémicos. Si se incluyen las
regalias el monto asciende a $11,2 billones.
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En sintesis, podria afirmarse que, dadas las caracteristicas del sector cafetero, la bonanza
sectorial es manejada por los privados, mientras que la de hidrocarburos es controlada por el

sector publico debido a los mayores ingresos fiscales.

Un asunto adicional a considerar es si los ingresos inesperados generados en las bonanzas
fueron vistos por los agentes como permanentes o transitorios. La respuesta a este
interrogante es compleja ya que depende de informacion subjetiva de la percepcion de los
agentes al enfrentar la bonanza. Aunque no es objeto del presente analisis, la respuesta
posiblemente estd ligada al uso que se les den a esos recursos, y a la titularidad de la
propiedad. Usualmente, el sector privado, con el proposito de aumentar su produccion y
productividad tienda a invertir los recursos extra en bienes de capital. Por otro lado, si la
titularidad es publica, lo que puede ocurrir es que parte de la bonanza lleve a aumentos en el
gasto publico. En el primer caso las caracteristicas parecen mdas coincidentes con una
percepcion de recursos extra transitorios, mientras en el segundo caso como permanentes. Es
importante recordar que los aumentos en el gasto de funcionamiento son particularmente

inflexibles a la baja (Fedesarrollo, 2017).

5.3. Gasto sectorial en la bonanza 2008-2016

Este ejercicio permite determinar los componentes del gasto con mayores recursos como
porcentaje del PIB anual durante el periodo de la bonanza. En primer lugar, se resalta que
durante estos afios la inversion total anual del Presupuesto General de la Nacion (PGN) fue
1,4 pp del PIB superior a la inversion total en los afios que no hubo bonanza. En cuanto a los
sectores, se destaca la relacion positiva entre la bonanza y el aumento de los recursos para
inversion en inclusion social, transporte, agricultura y vivienda. En el caso particular del
primer sector identificado, la diferencia de la inversion en los periodos de bonanza fue de
0,56 pp del PIB. El componente de salud y proteccion social también se relaciono
positivamente con la bonanza. Cabe resaltar que la inversion de la Presidencia de la
Republica se redujo en el periodo de la bonanza en 0,22 pp del PIB y la del Ministerio de
Hacienda en 0,19 pp. En el caso de Defensa y Policia, no hubo aumentos estadisticamente

significativos durante el periodo de la bonanza.
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Dado el gran nimero de sectores y su tamafo frente al PIB, para verificar los resultados
obtenidos anteriormente se realizaron algunas agrupaciones. A pesar de dichas agregaciones,
las conclusiones sobre el comportamiento se mantuvieron*. Los resultados detallados para
cada sector se presentan en el Anexo 6 y los resultados con las agrupaciones se presentan en

el Anexo 7.

En el caso de la inversion total del PGN, se ve una tendencia contraria a lo anteriormente
mencionado dado que en el afo 2008 si se produce un quiebre en la inversion (Grafico 12).
El peso relativo de la inversion total frente al PIB durante la bonanza se mantiene por encima
de la tendencia de crecimiento anterior al periodo entre las lineas punteadas. A diferencia de
lo que ocurre en el caso de la inclusion social, en el cual se puede ver que sigue una tendencia

de crecimiento previa al comienzo de la bonanza.

Por su parte, el Grafico 13 contiene la evolucion de otros componentes con mayor cambio
durante el periodo de bonanza®®. En los sectores de transporte, agricultura y salud se detecta
un rezago en el aumento de la inversion con respecto al comienzo de la bonanza. Del mismo
modo que para el caso de la inversion total, después del comienzo de la bonanza se quiebra

la tendencia de crecimiento que venia presentandose en estos sectores.

24 Las agrupaciones fueron las siguientes: se unieron Comunicaciones con Ciencia y Tecnologia como Tics,
Inteligencia con Defensa y Policia como Seguridad, Cultura con Recreacion y Deporte como Cultura, y
Registraduria, Rama Judicial, Organismos de Control, Informacion Estadistica, Fiscalia, Empleo Publico y
Congreso como Otros.

% Los graficos para todos los sectores se presentan en el Anexo 8.
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Grafico 12.
Evolucion de la inversion total del PGN, 2000-2016
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Grifico 13.
Componentes del PGN con mayor variacion durante la bonanza, 2000-2016
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Como se mencion6 al principio del documento, no se pretende establecer la existencia o no

de un efecto causal de la bonanza a la inversion en sector particulares de la economia, por lo
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que estos resultados deben interpretarse con cautela. Adicionalmente, es importante
reconocer que, durante la bonanza mas reciente en la economia del pais, se presentaron otros
cambios que pudieron también tener efectos positivos en la inversion publica, tales como el
cambio de la contratacion de obras publicas en 2011. Adicionalmente, por el lado del gasto,
la crisis financiera de 2008 y el fendmeno de La Nifia entre 2008 y 2009, pudieron haber
generado presiones que hace ain mas dificil aislar los efectos de la bonanza en la economia

en general, y que deben ser tenidos en cuenta al momento de buscar una relacion causal.
6. Reflexiones finales

El andlisis de las bonanzas en Colombia arroja cuatro mensajes centrales. En primer lugar,
cuando se compara con un grupo de paises suramericanos, Colombia se encuentra entre las
que tienen menos periodos de bonanza. Sin embargo, la duracion promedio del auge se acerca
a la mediana observada en la region. Otro hecho es que, contrario a la tendencia regional que
identifica las bonanzas siempre con un determinado sector econdmico, en Colombia se
observé un cambio en la actividad generadora de bonanza: la primera provino del sector de

alimentos (café) y la segunda del sector de combustibles (hidrocarburos).

Un segundo mensaje surge de la cuantificacion de las dos bonanzas observadas en los afios
de estudio en Colombia. Al compararlas, los resultados arrojaron que la mas reciente genero
mas ingresos inesperados que la de los afos setenta. Concretamente, la bonanza en el sector
de los combustibles generd cinco veces mas ingresos inesperados que la del sector de
alimentos, dada su mayor profundidad y extension. Esto se puede evidenciar en los ingresos
que se generaron desde este sector en los ingresos de la Nacion. En el ano 2007, Ecopetrol
gener6 0,77% del PIB como ingresos no tributarios mientras que en el afio 2013 alcanz6

1,87% del PIB.

Por ultimo, el cuarto mensaje es que se registrd un aumento importante en la inversion
publica total del pais. En efecto, como porcentaje del PIB, la inversion publica pas6 del
4,87% en 2007 al 6,14% en 2013. Los ejercicios que comparan las inversiones sectoriales
antes y después de la bonanza, permiten sefialar que los sectores que mostraron un cambio
importante en la tendencia fueron los de inversion social, transporte, y salud y proteccion
social, renglones que, desde una perspectiva teorica, se esperaria tengan un impacto positivo

en el crecimiento (Seymour, 2000; Aschauer, 1989; Easterly y Rebelo, 1993; Suescun, 2007;
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Gomez y Posada, 2003). Contrario a la percepcion generalizada, no se registrd un incremento
significativo en el gasto militar ni en el gasto corriente. Concretamente, la inversion promedio
anual que se destino a defensa en el periodo de auge fue de 0,36% del PIB mientras que en
el periodo 2000-2007 el promedio fue de 0,30% del PIB, lo cual no representa una diferencia

estadisticamente significativa.

Durante el periodo de la ultima bonanza, Colombia experiment6 una reduccion importante
en sus indicadores de pobreza. De acuerdo con el DANE, la pobreza monetaria cay6 del 42%
en 2008 al 26,9% en 2017, mientras que la multidimensional pasoé del 30,4% en 2010 a 17%
en 2017. Sin embargo, el hecho de que algunos autores sefialen que el grueso de esta caida
es el resultado del mayor crecimiento econémico y no de la inversion ptblica?®, podria estar
indicando que las mayores inversiones en los sectores sociales probablemente no tuvieron el
impacto esperado. Profundizar en este andlisis es una futura area de investigacion que esta

por fuera del alcance de del presente estudio.

La comparacion de las bonanzas permite comprender estos fendmenos desde una perspectiva
de historia economica. Confrontar el tamafo de la bonanza en cuanto a ingresos generados
es fundamental para el disefio e implementacion de politicas econémicas que permitan un
mayor aprovechamiento de los recursos provenientes de estos episodios. La importancia de
estos resultados se centra en que la politica econdmica y las herramientas fiscales deben
ajustarse a la cantidad de ingresos adicionales generados. Para lograr la mayor eficiencia
posible se debe conocer qué tipo de politicas funcionaron para qué tipo y qué magnitud de

bonanzas.

En vista de los resultados alcanzados en este articulo, surgen dos temas para los cuales seria
importante realizar investigaciones futuras, y que contribuyan al disefio de politicas que
permitan un mejor entendimiento y un mayor aprovechamiento de las bonanzas. En primer
lugar, es fundamental contar con mas informacion acerca de la destinacion de los ingresos
que se reciben por concepto de los sectores que estdn en bonanza, y poder determinar
relaciones causales entre los periodos de bonanza y el aumento de la inversidon en sectores

especificos. El segundo aspecto esté relacionado con el hecho de que existe un amplio margen

26 Para el periodo 2002-2013, Obando y Andrian (2016) concluyen que més del 90% de la reduccién de pobreza
es explicada por el crecimiento econémico.
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para extender la investigacion que permita comparar los retornos y los usos de los recursos
de las bonanzas que tuvieron lugar en los paises de la region. Esto daria una idea clara en
cuanto a lecciones aprendidas y mejores practicas en el aprovechamiento de los recursos

adicionales obtenidos por las bonanzas en la region.
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Anexo 1: Calculo de las exportaciones de cada sector como porcentaje del PIB.

Utilizando como fuente la informacion reportada por el Banco Mundial tenemos:

B Valor exportaciones;; .

P 100 L
Jit Valor exportaCiOTleSi,t (e
T Valor exportaciones; 100 (1.b)
. f— * '
Lt PIB;,

Haciendo el producto de las ecuaciones (1.a) y (1.b) llegamos a la siguiente expresion:

Valor exportaciones;;
PIB;,

Xj,i,t * XTi,t = * 1002 (1 C)

De este modo, para encontrar B; ; ; que representa el valor el valor de las exportaciones como
porcentaje del PIB del sector j del pais i en el periodo t, dividimos la ecuacion (1.c) por 100:

_ Valor exportaciones;; .
skt PIB;,

100 (1.d)
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Anexo 2: Comparacion de los periodos de bonanza identificados.

Minerales Combustibles Alimentos Materias primas
Fernand Fernand
Pais Resultados err;/e%ﬁ e Resultados err\x;ﬁ e Resultados Fernandez y Villar Resultados
illar illar
propios }](2014) propios },(2014) propios (2014) propios
Argentina 2002-2016 1977-1981
2002-2012
Bolivia 1968-1980 19681980  —=2021986 5004 5012 1996-2016 1994-1998
2004-2015 2002-2012
Brasil 1972-1974 1965-1974
1974-1976  1988-1990
Chile 1988-1990  2004-2012 2001-2004
2004-2014
Colombia 2008-2016 1989-1991 1975-1980 1975-1980
1999-2012
Ecuador 2004-2014 2004-2011 1962-1964 1996-2000
1994-2000
Guyana 1970-1975  1970-1975 2000-2003 1974-1975 2004-2006
1997-2005
Paraguay 2010-2012 2001-2012 1991-1999
Peru 2004-2016 ~ 2004-2011 1982-1985 1962-1965 1965-1971
1968-1972
Suriname 1997-1998 1988-1992 1989-1992
1994-1996 1994-1997
1983-1986 1983-1986 1975-1978
Uruguay
2003-2016 2003-2012 1983-1992
1974-1975
Venezuela 2003-2006
2003-2008

Fuente: World Development Indicators y calculos propios.
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Anexo 3: Cuantificacion de las bonanzas en Colombia.

El siguiente es el calculo de cada una de las variables para la cuantificacion de las bonanzas.
Se define el ingreso real como:

PIB;
Deflactor del IPC;

IR en pesos; = (2.a)

Siguiendo a Adler y Magud (2013), la deflactacion del PIB se hace a través del IPC bajo el
argumento que de esta manera el ingreso real captura los cambios en el poder adquisitivo de
los consumidores en términos de la canasta de consumo promedio. Este indicador permite
entender la intuicion detrds de los ingresos reales. Sin embargo, en la cuantificacion de las
bonanzas no sera tenido en cuenta dado que los indices estaran indexados a 1 en el periodo
anterior al comienzo de la bonanza.

En este trabajo se modifica la metodologia planteada por Adler y Magud (2013) debido a que
los valores que se toman estan en pesos colombianos corrientes. Esta decision metodologica
fue tomada en funcién del objetivo del documento que es la cuantificacion de las bonanzas
en la moneda local.

Para mayor claridad sobre las variables que permiten la construccion de los indices del
ingreso real se realizaron los siguientes calculos:

EC. = Valor exportaciones;
Y™ Deflactor del IPC,

I — Valor importaciones;
Y™ Deflactor del IPC,

Adicionalmente, el simbolo A representa la variaciéon anual en términos relativos de una
variable. Con el fin de generalizar la explicacion, tomaremos la variable X como ejemplo:
Xe —Xeq

AX, =
T X
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Anexo 4: Evolucion de la participacion de cada sector en las exportaciones.
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Anexo 6: Resultado de las diferencias de medias por sector.

Variable dicotoma Variable dicotoma Prueba t
0 1 Diferencia
Variable N Media/DE N Media/DE 1)-(2)
Totallnversion 9 5.454 8 4.058 1.396%**
[0.208] [0.226]
Inclusionsocial 9 1.094 8 0.536 0.558***
[0.028] [0.053]
Transporte 9 0.814 8 0.534 0.281%**
[0.075] [0.051]
Agropecuario 9 0.291 8 0.160 0.13]#**
[0.024] [0.019]
Vivienda 9 0.217 8 0.099 0.118%**
[0.022] [0.010]
Educacion 9 0.220 8 0.133 0.088%***
[0.018] [0.012]
Comunicaciones 9 0.134 8 0.047 0.087***
[0.010] [0.005]
CienciayTech 9 0.049 8 0.028 0.027]***
[0.004] [0.002]
Deporte 9 0.038 8 0.020 0.018%**
[0.004] [0.002]
Ambiente 9 0.041 8 0.028 0.013%**
[0.003] [0.001]
Cultura 9 0.023 8 0.011 0.012%**
[0.002] [0.001]
Empleo 9 0.017 8 0.006 0.011%**
[0.001] [0.001]
Judicial 9 0.030 8 0.019 0.011%**
[0.003] [0.001]
Fiscalia 9 0.021 8 0.014 0.007***
[0.000] [0.001]
Control 9 0.015 8 0.008 0.006%***
[0.001] [0.001]
Cancilleria 9 0.006 8 0.002 0.004***
[0.001] [0.000]
Presidencia 9 0.022 8 0.237 -0.2]15%**
[0.006] [0.055]
Salud 9 0.923 8 0.775 0.148**
[0.059] [0.028]
Hacienda 9 0.282 8 0.461 -0.178**
[0.032] [0.066]
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Comercio 9 0.037 8 0.031 0.006
[0.003] [0.007]

Congreso 9 0.007 8 0.004 0.003
[0.001] [0.002]

Defensa 9 0.364 8 0.305 0.059
[0.065] [0.024]

Estadistica 9 0.035 8 0.028 0.007
[0.004] [0.005]

Inteligencia 9 0.009 8 0.009 0.000
[0.002] [0.001]

InterioryJusticia 9 0.174 8 0.079 0.095
[0.060] [0.010]

Minas 9 0.469 8 0.282 0.187
[0.121] [0.093]

Planeacion 9 0.109 8 0.191 -0.082
[0.021] [0.052]

Registraduria 9 0.014 8 0.013 0.001
[0.002] [0.003]

Nota: Los valores asociados a las pruebas t son las diferencias de medias entre los grupos.
*ak % y * indican significancia al 1, 5 y 10 porciento.
Fuente: World Development Indicators, Direccion General del Presupuesto Publico Nacional

y célculos propios.
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Anexo 7: Resultado de las diferencias de medias con agrupaciones

Variable dicotoma Variable dicotoma Prueba t
0 1 Diferencia
Variable Media/DE N Media/DE (1)-(2)
Totallnversion 5.454 8 4.058 1.396***
[0.208] [0.226]
Inclusionsocial 1.094 8 0.536 0.558%**
[0.028] [0.053]
Transporte 0.814 8 0.534 0.281%**
[0.075] [0.051]
Agropecuario 0.291 8 0.160 0.131%**
[0.024] [0.019]
Vivienda 0.217 8 0.099 0.118%%**
[0.022] [0.010]
Tic 0.183 8 0.075 0.108%**
[0.011] [0.006]
Educacion 0.220 8 0.133 0.088***
[0.018] [0.012]
Otros 0.137 8 0.092 0.046***
[0.006] [0.009]
Cultura 0.060 8 0.031 0.030%**
[0.005] [0.003]
Ambiente 0.041 8 0.028 0.013%**
[0.003] [0.001]
Cancilleria 0.006 8 0.002 0.004***
[0.001] [0.000]
Presidencia 0.022 8 0.237 -0.215%%*
[0.006] [0.055]
Salud 0.923 8 0.775 0.148**
[0.059] [0.028]
Hacienda 0.282 8 0.461 -0.178%*
[0.032] [0.066]
Comercio 0.037 8 0.031 0.006
[0.003] [0.007]
Seguridad 0.374 8 0.315 0.059
[0.067] [0.024]
InterioryJusticia 0.174 8 0.079 0.095
[0.060] [0.010]
Minas 0.469 8 0.282 0.187
[0.121] [0.093]
Planeacion 0.109 8 0.191 -0.082
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[0.021] [0.052]
Nota: Los valores asociados a las pruebas t son las diferencias de medias entre los grupos.
*ak %y * indican significancia al 1, 5 y 10 porciento.
Fuente: World Development Indicators, Direccion General del Presupuesto Publico Nacional
y calculos propios.
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Fuente: Direccion de General del Presupuesto Piblico Nacional y calculos propios.
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