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En las ultimas décadas, América Latina mostré tasas de crecimien-
to relativamente altas. Si bien experimenté fases descendentes
del ciclo econémico, registré tasas muy superiores a los de otros con-
tinentes e incluso a la de los paises industrializados. De acuerdo con
la Cepal, su crecimiento promedio entre 1990 y 2003 fue del 2,6%,
entre 2004 y 2008 del 5,2% y entre 2009 y 2014 del 2,7%. Desde 1990
también se observan cambios muy visibles en la participacién de los
sectores minero e industrial en el producto total. El sector minero
pasé del 3,7% del p1B en el periodo 1990-2003, al 6,2% en el perio-
do 2004-2014.Y el sector industrial se redujo del 16,5%, al 14,3%".
Esta situacién obedece al aumento de precios de los bienes bdsicos,
la mayor inversién extranjera en la regién y el auge de la produccién
de bienes mineros en varios paises, algunos de ellos con altos niveles
de produccién, asi como a la reduccién sistemdtica de la produccién
y las exportaciones de bienes manufacturados.

Este articulo explora la relacién entre el aumento de la produccién
minera y la reduccién de la produccién industrial en varios paises
latinoamericanos e intenta verificar la existencia de enfermedad ho-
landesa, tomando las exportaciones de ambos sectores como proxies
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de la produccién y la comercializacién. Se pretende identificar un
patrén de comportamiento de la produccién de diversos sectores
cuando uno de ellos estd en expansidn, y elaborar lo que llamamos
curva de sustitucién intersectorial.

Elarticulo consta de cuatro secciones. La primera describe el marco
tedrico. La segunda muestra la evolucién de algunos indicadores eco-
némicos de la regién y analiza las brechas entre produccién industrial
y minera. La tercera presenta el modelo de enfermedad holandesa que
se emplea para verificar algunas hipétesis y correlaciones. La dltima
expone las conclusiones.

MARCO CONCEPTUAL

El impacto negativo de la produccién de bienes mineros en la pro-
duccién de otros bienes transables ha sido objeto de preocupacién
y andlisis en la literatura econémica, que lo denomina “enfermedad
holandesa”. Por ejemplo, el descubrimiento de un bien transable como
el petréleo puede generar una apreciacién de la tasa de cambio real
(Baldwin, 1966) e indirectamente un desplazamiento de la produccién
de otros bienes y servicios (Krugman, 1987).

A este respecto se han hecho numerosos trabajos teéricos y empi-
ricos. Asi, por ejemplo, Corden y Neary (1982) es un estudio pionero
sobre la relacién entre el auge de un producto y la desindustrializacién,
Hamilton (1983) analiza la relacién entre el petréleo y la economia
estadounidense, Rudd (1996) analiza los efectos de la enfermedad
holandesa en paises industrializados y no industrializados, Spatafora
y Warner (1999) los efectos de la exportaciéon de petréleo sobre la
economia de los paises en desarrollo. Algunos trabajos emplean mo-
delos relativamente sofisticados, como el de Stijns (2003), que elabora
un modelo gravitacional para la economia mundial y encuentra una
relacién directa entre el auge de las exportaciones de un recurso natural
y la desindustrializacién?®.

Los primeros hallazgos teéricos fueron obtenidos por Corden y
Neary (1982) y Neary y Van Wijnbergen (1986), para una economia
abierta pequefia con pocas restricciones a los flujos de capital. Su
modelo consta de tres bienes, dos de ellos transables, de los cuales
uno es industrial y el otro, del sector primario, experimenta un auge.
El modelo identifica dos efectos del auge exportador sobre los demis
sectores econémicos, tanto transables como no transables.

2 Aunque la desindustrializacién no es tan solo resultado de la enfermedad
holandesa.
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El primero es el traslado de recursos productivos: el aumento
ex6geno del precio del producto que experimenta el auge exportador
aumenta el producto marginal del trabajo en este bien. Esto atrae
mano de obra y recursos financieros de los demds bienes y contrae
el sector transable, donde se subutilizan sus factores de produccién.
Este traslado de recursos productivos eleva el precio de los bienes no
transables porque su demanda excede a la produccién. Y esto lleva a
una apreciacién de la tasa de cambio real (Lépez et al., 2016).

El segundo es un efecto sobre el gasto: el auge exportador aumenta
los ingresos domésticos y con ello la demanda de todos los bienes.
Como el precio de los bienes transables se ajusta en el mercado
internacional, este aumento del gasto eleva el precio relativo de los
no transables, lo que aprecia la tasa de cambio real. En respuesta, la
mano de obra se traslada de los sectores transables a los no transables,
lo que contrae los sectores transables que no estin en auge (ibid.).
En suma, se presenta un frade off que se manifiesta en una serie de
consecuencias y cambios de algunas variables econémicas:

- Apreciacién de la tasa de cambio real.

—Aumento de precios de algunos bienes no transables con un
efecto ambiguo sobre su produccién (en algunos puede aumentar, en
particular los que estdn asociados al sector en auge).

— Reduccién de la producciéon y exportacion de otros bienes tran-
sables, en especial de la industria.

— Movilidad de capital entre sectores.

La movilidad del capital se detecta en anilisis dindmicos (Corden,
1984) porque el capital no cambia en un estado estacionario (Buffie,
1992). Diversos trabajos que analizan los movimientos del trabajo
y el capital entre sectores muestran que el sector en auge, y algunos
que tradicionalmente no son transables, se benefician con esos mo-
vimientos de factores.

El sector manufacturero es de suma importancia para las econo-
mias porque sus encadenamientos hacia adelante y hacia atrds son
mayores que en el sector primario. En la produccién industrial hay
mais divisién del trabajo y se genera mayor valor agregado que en
la produccién de bienes primarios (Hirschman, 1958; Seers, 1964;
Baldwin, 1966). Ademis, cuanto mds avanzado tecnolégicamente es
el sector industrial tiende a generar empleos de mejor calidad y se
presenta una menor informalidad (Uribe y Ortiz, 2006).

Cuando se exporta una alta proporcién de recursos naturales con
respecto a las exportaciones totales, es decir, cuando la economia
depende principalmente del sector primario, es posible que se estén
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presentando fenémenos asociados con politicas comerciales poco
efectivas, bajas tasas de inversién privada y externa, bajo PIB per capita,
y bajo nivel de gasto publico (Sachs y Warner, 1995: Lépez et al.,
2016). Como parece suceder en algunos paises de América Latina.

Los términos de intercambio se recuperaron de la caida de los
afios ochenta y muestran una tendencia volatil, pero positiva. Asi, la
nueva estructura de la oferta y la demanda mundial de bienes podria
modificar la tendencia de los precios de bienes primarios y productos
basicos manufacturados a largo plazo,lo que deberia tenerse en cuenta
al disefar instrumentos fiscales (Jiménez y Tromben, 2006).

Otros estudios presentan resultados complementarios. Allcott y
Keniston (2014) encuentran que, en la economia norteamericana,
el auge de un bien primario genera cierto nivel de aprendizaje que
permite minimizar los efectos negativos sobre la industria, aunque
haya aumentos de salarios y movilidad de mano de obra. De otro
lado, Lartey et al. (2012) encuentran que, en un conjunto de paises en
vias de desarrollo, aumentos inusitados de las remesas tienen efectos
negativos sobre los bienes no transables y la tasa de cambio.

Wikstrom y Osterberg (2003) evalian el auge del aluminio en
Jamaica y encuentran que, pese a la entrada de divisas y mayores in-
versiones, no hubo sintomas de enfermedad holandesa. En Ecuador,
parte de la discusién se centré en el destino adecuado de los recursos
publicos originados por la bonanza, para afectar lo menos posible a
otros sectores transables. Fontaine (2013) propuso que, ante un auge
inusitado, la inversién publica debia privilegiar el gasto en infraes-
tructura (vias, bienes raices, servicios publicos) o proteger sectores
tradicionales que compiten con el petréleo (agricultura, industria y
comercio).

Lanteri (2015) demuestra que en Argentina no hubo enfermedad
holandesa con el auge del sector agropecuario entre 1993 y 2015,
considerando las relaciones entre ese sector en expansién y el sector
industrial. Al analizar el caso de Argentina, pero incluyendo a Brasil y
Chile, se observa que la estructura productiva puede volverse irrecupe-
rable cuando la difusién de la enfermedad holandesa se asocia al cierre
de firmas del sector transable y a la pérdida de capital empresarial y
humano ligado a esas empresas (Katz y Bernat, 2014).

En la literatura también figuran anilisis que intentan relacionar
la enfermedad holandesa con otras variables econémicas o politicas.
Isham et al. (2005), Robinson et al. (2006) y Mehlum et al. (2006)
muestran la incidencia de un ciclo politico en la explotacién de recur-
sos naturales que estdn en auge y el impacto negativo sobre los demids
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sectores, una vez la politica econémica los aisla. En otras palabras, la
politica puablica tiende a favorecer sectores en auge en detrimento de
otros sectores transables.

Este fenémeno también ha sido descrito teéricamente mediante
el modelo del comercio exterior de Eli Heckscher y Bertil Ohlin,
segun el cual un choque positivo en el precio relativo de un bien, en
una economia abierta, puede modificar el patrén exportador del pais,
al trasladar factores productivos y concentrarlos en la produccién del
bien o sector favorecido por el choque de precios relativos; un fené-
meno que en teoria se conoce como teorema de Stolper-Samuelson.

EXPORTACIONESY TENDENCIAS DE LARGO PLAZO

Los productos energéticos experimentaron una fuerte alza de precios
entre 2000 y 2014, como muestra el indice de precios de la energia
de la grifica 1, que condensa los precios internacionales de petréleo,
carbén y gas, entre otros. Este fuerte aumento del indice esta aso-
ciado estrechamente a las fluctuaciones del precio del petréleo en ese
periodo, que pasé de 10,4 ddlares en diciembre de 1998 a 132,6 en
julio de 2008) y mantuvo un alto nivel después de un brusco descenso
(grifica 2),1o cual provocé un auge internacional de las exportaciones
de estos productos por el alza de sus precios internacionales.

Grifica 1
Indice de precios de la energia
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Fuente: w1, elaboracién propia.

El alza de precios aumenté las exportaciones de productos energéticos
y mineros de los paises latinoamericanos y elevé su participacién en
las exportaciones totales mientras que la participacién de las expor-
taciones industriales en las exportaciones no mineras se mantuvo
relativamente estable entre 1996 y 2014 (grafica 3). De modo que
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la exportacién de minerales ha ganado peso relativo con respecto a
la exportacién de bienes industriales, y el auge del sector minero no
parece haber impulsado el crecimiento de otros sectores.

El analisis de las series de cada pais confirma los resultados del
modelo de Heckscher-Ohlin en algunos de estos paises; el alza de los
precios relativos de un sector transable provoca una redistribucién de
los recursos y modifica el patrén de especializacién; un sector pierde
participacién en las exportaciones y aumenta la del sector en auge.

Grafica 2

Precio internacional del petréleo en délares
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Fuente: M1, elaboracién propia.

Grafica 3
Proporcién de las exportaciones industriales y mineras, América Latina
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Fuente: UN Comtrade, elaboracién propia.
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La grifica 4 muestra la proporcién de las exportaciones mineras e
industriales de ocho paises. El resultado mencionado es mucho mais
claro en Brasil, Colombia y Pera; en Argentina y IMéxico sucede lo
contrario (cae la proporcién de exportaciones mineras y aumenta la
de las industriales). En Venezuela las exportaciones no mineras solo
representan un 5% del total; de modo que el aumento de la proporcién
de exportaciones industriales tiene que obedecer al crecimiento de
alguna rama industrial.

Grafica 4

Proporcién de las exportaciones mineras e industriales, por pais
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Fuente: UN Comtrade, elaboracién propia.

Los resultados anteriores sugieren que el alza del precio internacional
de los productos minerales afecta de manera diferente a los paises
exportadores, segun el peso del sector en auge en las exportaciones
totales y el tiempo que tarda la respuesta de los inversionistas para
trasladar recursos de un sector a otro. Para analizar este aspecto, la
grafica 5 muestra la curva resultante de una regresién local poli-
némica que estima la correlacién entre exportaciones industriales/
exportaciones no minerales y exportaciones minerales/exportaciones
totales y sus intervalos de confianza respectivos. La llamamos “curva
de sustitucién intersectorial” (cs1) porque muestra el desplazamiento
de las exportaciones de un sector por las de otro sector.
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La csi1 del conjunto de América Latina muestra que este desplaza-
miento tiene la forma de una campana. Al inicio, cuando empieza el
auge de la exportacién de minerales, y su participacion es relativamente
baja (es decir, la economia no depende de la mineria) puede tener
efectos que favorecen al sector industrial, pero luego de alcanzar un
punto miximo la economia se vuelve tan dependiente de la mineria
que un auge de este sector perjudica a la industria.

Grafica 5

Curva de sustitucién intersectorial, América Latina
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Fuente: UN Comtrade, elaboracién propia.

Dada la heterogeneidad de las economias de los paises latinoameri-
canos y considerando que todos dependen en mayor o menor pro-
porcién del sector minero, es de esperar que al observar la correlacién
de cada pais por separado se sitie en una parte distinta de la curva
de sustitucién intersectorial.

La grafica 6 muestra los resultados de la cs1 para los mismos ocho
paises. Lalinea vertical, indica tanto la proporcién de las exportaciones
de minerales en 2014 como el lugar de la curva en que se encuentra
cada pais. Algunos paises se sitian en el tramo perjudicial de la cs1
(después del méaximo, donde el auge minero reduce la proporcién
de las exportaciones industriales en las exportaciones no mineras):
Brasil, Chile, Colombia y Perd. Ecuador y México también se sitdan
en el tramo decreciente, pero en un lugar que no es tan perjudicial
como el de los paises anteriores. En Argentina, el crecimiento de las
exportaciones mineras no tiene efectos perjudiciales sobre su industria.
El caso de Venezuela es muy especial, como ya se menciond, pues sus
exportaciones no mineras solo representan el 5% del total.
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Estos resultados son consistentes con la desindustrializacién
asociada a la enfermedad holandesa, cuyos efectos son de mayor o
menor magnitud seguin el pais, pero se observan en toda la regién.
Cabe entonces sefialar que la muestra de paises corresponde a eco-
nomias grandes en términos de P1B, aunque no difieren en el nivel de
produccién y comercializacién de bienes mineros e industriales, asi
como en el tamafo del sector minero. No obstante, la validez de los
resultados, en particular el traslado de recursos a los sectores en auge,
no depende de estas diferencias; solo afecta la magnitud de los efectos.

Grifica 6
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Fuente: UN Comtrade, elaboracién propia.

MODELACIONY RESULTADOS

La estrategia empirica consiste en representar la enfermedad holan-
desa mediante un modelo de panel de datos con efectos fijos donde
la variable dependiente es la proporcién entre exportaciones indus-
triales y exportaciones no mineras, para el grupo de los ocho paises ya
mencionados y el periodo 1990-2014. Rudd (1996) propone estimar

un modelo econométrico de la forma siguiente:

Declive del sector manufacturero = f{efecto gasto, efecto traslado de recursos)
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Siguiendo a Nyatepe-Coo (1994),1a proporcién mencionada evita
la posibilidad de que el cociente disminuya por el simple crecimiento
de la mineria. El modelo que se estima es entonces:

Yir = Bo * Ble + BzXzi: +B3)(3i: te

Los subindices 7 e i indican el afio y el pais, respectivamente. El
cuadro 1 describe la variable dependiente y el vector de variables
dependientes.

Cuadro 1

Descripcién de las variables

Notacién Variable

Exportaciones industriales/Exportaciones no mineras

Exportaciones minerales/Exportaciones totales

I

(Exportaciones minerales/Exportaciones totales)?

=

PIB per cdpita

<

Raiaatio i

Tasa de cambio

<

Estas variables se pueden clasificar conforme a los efectos de la en-
fermedad holandesa: el efecto traslado de recursos y el efecto gasto.
El primero incluye la proporcién entre exportaciones mineras y
exportaciones totales y esa proporcién al cuadrado; y el efecto gasto,
el PIB per cdpita y la tasa de cambio. El modelo se estima para varias
ramas de la industria, con el fin de analizar cémo las afecta dicha
enfermedad (cuadro 2).

Cuadro 2

Estimaciones del modelo por ramas industriales

Variables (1) 2) (3) (4) (5)
Exp. mineras/Exp. totales -0.189** 0.175%** -0.189™*  -0.330™*  -0.533***

(0.086) (0.023) (0.028) (0.060) (0.095)
(Exp. mineras/Exp. totales)? 0.446™* -0.179**  0.075™* 0.249™* 0.592%**
(0.087) (0.023) (0.028) (0.060) (0.095)

PIB per cdpita 0.000 0.001 -0.007** 0.003 -0.003
(0.003)  (0.001)  (0.001)  (0.002)  (0.004)
Tasa de cambio -0.001 0.001™* 0.001™* 0.001* 0.002**
(0.001) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001)
Constante 0.055%** 0.006 0.1171%* 0.120™** 0.292%**
(0.019) (0.005) (0.006) (0.013) (0.021)
Observaciones 177 177 177 177 177
R? 0.248 0.302 0.516 0.173 0.205
Numero de paises 8 8 8 8 8

Nota: La variable dependiente es Exportaciones industriales/Exportaciones no mineras to-
tales. (1) Industria quimica, (2) Plasticos y manufacturas de plésticos, (3) Industria textil, (4)
Magquinaria y equipos eléctricos y electrénicos, y (5) Industrial total. Los errores estindar van
entre paréntesis; * p<0.1, ** p<0.05, *** p<0.01.
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Al contrastar la hipétesis de que existe desindustrializacién a
causa del auge internacional del sector minero se encuentra que la
variable independiente (columna 5) tienen una correlacién negativa
y significativa con la proporcién “Exportaciones mineras/Exporta-
ciones totales”, y la relacién entre estas dos variables es una funcién
convexa, es decir, el conjunto de la industria latinoamericana se sitda
en el lado derecho de la curva de sustitucién intersectorial (el tramo
de efectos perjudiciales cuando hay auge minero).

Las columnas 1, 2, 3 y 4 del cuadro 2 muestran los resultados de
las regresiones de cada rama industrial. Las industrias quimica, textil,
de maquinaria y equipos eléctricos y electrénicos se sitdan en el mis-
mo tramo que el conjunto de la industria, con un efecto semejante,
y coeficientes negativos y estadisticamente significativos. En la rama
de pléasticos y manufacturas de plastico (columna 2) la correlacién
es positiva y significativa, y el coeficiente de la proporcién elevada al
cuadrado es negativo, de modo que se sitia en el tramo izquierdo de
la curva y ain no ha sido perjudicado por el auge del sector minero,
aunque la concavidad de la funcién indica que llegara a un maximo
a partir del cual la participacién de sus exportaciones en el total de
exportaciones no mineras empezard a disminuir.

De acuerdo con la funcién resultante, ese nivel maximo correspon-
de, ceteris paribus, al punto X* = 0,175/2(0,179), es decir X* = 0,488;
de modo que si las demds condiciones de la economia se mantienen
constantes, a partir de una proporcién entre exportaciones minerasy
exportaciones totales del 48,8%, el sector de pldsticos y manufacturas
de plastico se verd perjudicado’. En 2014 esa proporcién era del 6,5%
en Argentina, del 23,8% en Brasil, del 26,6% en Chile, del 11.1% en
Meéxico y del 39,8% en Peru, es decir, ain no habia efectos perjudi-
ciales en este sector. En cambio, en Colombia, Ecuador y Venezuela
era del 65,6%, del 52,6% y del 98,0, respectivamente.

Los coeficientes del 1B per cdpita no resultaron estadisticamente
significativos, salvo en la industria textil que presenta una correlacién
negativa entre el crecimiento del PIB per cdpita y su proporcién de
exportaciones. El coeficiente de la tasa de cambio resulté siempre
positivo y significativo, de modo que una moneda depreciada con
respecto al délar favorece la exportacién de productos industriales.
En suma, los resultados indican que América Latina padece la en-
fermedad holandesa.

3 Este valor se calcula derivando la funcién estimada en la columna 2 del cua-
dro 2 con respecto a la relacién “Exportaciones mineras/Exportaciones totales”
e igualando a O.
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Los modelos fueron sometidos a la prueba de Wooldridge para
verificar la existencia de autocorrelacién, y a la prueba de Wald para
verificar la existencia de heteroscedasticidad, sin que se encontrara ese
tipo de problemas. LLa prueba de Hausman indicé que lo mis adecuado
era utilizar el modelo de efectos fijos, y asi se estimé; de modo que
los ejercicios son consistentes y los resultados son confiables.

A diferencia del modelo tradicional que supone pleno empleo y
rigidez de precios y salarios, nuestro ejercicio no requeria esos su-
puestos porque la curva de sustitucién intersectorial se construye a
partir de la evidencia empirica, y porque se reconocen las diferencias
de productividad tanto en los sectores y en las economias como en
los precios y salarios de los diversos sectores.

CONCLUSIONES

Este trabajo identifica los mecanismos a través de los cuales el au-
mento de la exportacién de productos mineros, al superar cierto
umbral, reduce las exportaciones de bienes industriales, un efecto
que llamamos curva de sustitucién intersectorial; y constituye su
principal aporte.

Ese umbral es determinado por las caracteristicas de cada eco-
nomia: capacidad de produccién y exportacién de bienes mineros
e industriales, niveles de productividad y competitividad y contexto
macroeconémico. La cs1 identifica el estado de las exportaciones
mineras e industriales, y la distancia frente a problemas asociados
con la enfermedad holandesa.

Se encuentra que el nivel de exportaciones mineras de América
Latina ha llegado a un punto en que empieza a perjudicar las exporta-
ciones industriales. En otras palabras, como un todo, la regién se halla
en una situacién que requiere urgentemente promover la produccién
y la exportacién de bienes industriales. Y para ello se requieren sélidas
politicas de industrializacién.

El trabajo es novedoso en cuanto el andlisis parte de los componen-
tes transitorios de las exportaciones de bienes mineros e industriales
para aislar el efecto del ciclo econémico sobre las exportaciones,
haciendo estimaciones con efectos fijos.

En cuanto a los paises particulares, el trabajo determina la ubica-
cién de las economias analizadas en la cs1, y esto hace posible deter-
minar su estado y la sustitucién entre sectores que han de soportar un
auge del sector minero. En el caso de Argentina, el analisis se podria
complementar considerando el sector agricola en lugar del minero.
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Los resultados para Brasil, Chile, Perd y Colombia concuerdan con
los de otros autores sobre la existencia de sintomas de enfermedad
holandesa provocados por la expansién sostenida del sector minero.
Si bien los indicios varian, se concentran en aspectos relacionados con
la tasa de cambio, el traslado de inversiones entre sectores transables
y el aumento de salarios en sectores especificos.

El trabajo deja abiertos, en particular, dos temas de futura investi-
gacioén. El primero, identificar los subsectores mineros e industriales
que se ven afectados, en cada economia, cuando hay un auge del
sector minero. Pues aunque este trabajo distingue cuatro subsecto-
res y el total industrial, analiza en forma agregada la produccién y
las exportaciones mineras. El segundo es examinar los efectos de la
politica fiscal. Puesto que es posible atenuar los efectos de la enfer-
medad holandesa con medidas fiscales contraciclicas, cuyo impacto
es diferente segun el pais.
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