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(SE CUMPLE LA HIPOTESIS DEL CRECIMIENTO ECONOMICO ViA
INCREMENTO DE LAS EXPORTACIONES EN COLOMBIA? UN ANALISIS
DESPUES DE LA APERTURA ECONOMICA (2000-2017)

RESUMEN

El trabajo contrasta la hipotesis del crecimiento via el incremento de las exportaciones
(HCIE) para Colombia durante el periodo 2000-2017. El trabajo hace un recuento de las
principales politicas comerciales del pais y un andlisis de la dindmica comercial antes y
durante el periodo de analisis. Se encuentra que el pais después de la apertura econémica ha
tenido un crecimiento considerable en sus exportaciones, que se ha visto afectado
positivamente por la bonanza de materias primas de la década del 2000. Se obtienen datos
de las exportaciones, el PIB y la formacion bruta de capital a partir de las cuentas
nacionales del DANE y se estima un modelo VAR para estimar el impacto contemporaneo
de las exportaciones sobre el PIB y hacer una prueba de causalidad para identificar si las
series estan causadas de acuerdo a Granger.

En cuanto a las relaciones entre las variables se encuentra que no existe una relacion de
corto plazo entre los cambios de las exportaciones tradicionales, no tradicionales y la
formacion bruta de capital. Lo que indica también que no hay cambios significativos en
todos los periodos para que permitan propiciar crecimiento en el producto de corto plazo.
No se identifican relaciones de causalidad entre las variables lo que permite concluir que
esta hipdtesis (HCIE) no se cumple para Colombia. Se recomienda trabajar en el disefio de
politicas que permitan un acceso mas completo a los datos, la generacion de empresas
formales en sectores altamente competitivos y la implementaciéon de programas de
transferencia para reducir la dependencia tecnoldgica del pais.
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1. INTRODUCCION.

Desde los afios ochenta, en la agenda econdmica colombiana se han venido realizando
discusiones acerca de la conveniencia del cambio del modelo de sustitucion de
importaciones sugerido para América Latina por la Comision Econdémica Para América
Latina (CEPAL), a un modelo mas abierto donde se aprovechen las ventajas comparativas
que tiene el pais para asi propiciar el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB). El
argumento utilizado por la CEPAL para justificar la creacion de industria que permitiera
esta sustitucion de importaciones era la dindmica en los términos de intercambio de los
bienes primarios que estaba en contra de los mismos paises productores. No solo eso, los
mercados laborales, tanto en Colombia como en América Latina estaban presentando una
oferta creciente, por lo que la industria ayudaba en el corto plazo a compensar esta oferta
con demanda y ademds mejorar la calidad del empleo de muchas personas que estan en la
informalidad (Fitzgerald, 1998).

Segun Rendon (2007), el modelo en Colombia se agotd en la década de los ochenta con la
crisis de deuda de los paises latinoamericanos, no obstante, se lograron resultados
interesantes en cuanto a la formacion de una base productiva nacional y la creacion de un
mercado interno. Con base en este argumento, se consolidé desde Washington un consenso
en el cual las economias latinoamericanas realizarian cambios que les permitieran propiciar
el libre comercio y ademds implementar politicas monetarias que permitieran poca
variacion en los precios y competitividad en las tasas de cambio, es asi que mediante el
aprovechamiento de los términos de intercambio y la apertura de las economias se
impulsaria el crecimiento del producto en estos paises, y con ¢l vendria el desarrollo a las
regiones.

El llamado “Consenso de Washington” en Colombia fue seguido como una receta de
politica por el gobierno de César Gaviria, quien en 1990 present6 un paquete de reformas
estructurales que propiciaban tratados de integracion regional y mayor apertura comercial.
Durante la primera década del siglo XXI, esta apertura econdémica se ha ido profundizando
con la firma de tratados de libre comercio (TLC)', ademés, la creacion de nuevos acuerdos
transnacionales como el conformado junto con Perti, Chile y México, llamado la Alianza
del Pacifico. Esta profundizacion se ha dado con un argumento que parte desde la teoria
neoclésica del comercio internacional, la cual sostiene que son las exportaciones las que
ayudan a que las economias aprovechen sus ventajas comparativas en el intercambio, de esa
forma, las politicas de libre comercio propiciarian de gran manera las exportaciones y con
ellas el crecimiento econdmico de los paises, este argumento ha sido denominado como la
hipotesis del crecimiento a través de las exportaciones (HCIE). Autores como Alonso y
Patifio (2005) mencionan que esta hipotesis no ha llegado a resultados definitivos.

' Para mayor profundidad: http://www.tlc.gov.co/publicaciones/5398/acuerdos_vigentes
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El resultado de estas politicas se ve reflejado en el cambio de la estructura productiva del
pais, ya que las actividades industriales cayeron considerablemente, tanto el sector de las
manufacturas como en el cultivo de cereales. Asi se orientd la produccion hacia el
aprovechamiento ventajas comparativas, las cuales son intensivas en recursos naturales y en
mano de obra no calificada, como lo son la mineria y las actividades agroindustriales;
ademas, se intensificaron sectores como la construccion y el sector servicios. De alli que al
especializarse en estas actividades se viera reducido el crecimiento del producto (GRECO,
2002), lo que segun autores como Rendon (2007) y Alonso y Patifio (2005) coincide con
las condiciones que se deben dar en los modelos de crecimiento via exportaciones,
economias especializadas en recursos naturales, que ademads tengan apertura comercial que
sirva para propiciar el intercambio.

Segun el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) las exportaciones
en Colombia se dividen en dos tipos: las exportaciones tradicionales y las no tradicionales;
las primeras estan compuestas por café, carbon, ferroniquel, petroleo y sus derivados. Las
exportaciones no tradicionales vienen dadas por alimentos, bebidas, tabaco, animales vivos
y sus productos, banano, confecciones, cuero y manufacturas, maquinaria eléctrica,
materias plésticas, metales y manufacturas, navegacion aérea o espacial, oro, papel y
derivados, plantas y productos de la floricultura, productos quimicos, textiles, vehiculos y
sus partes, entre otros. El peso de las exportaciones provenientes de la extraccion de
recursos naturales ha venido ganando un mayor peso en relacion otro tipo actividades.

Al ser estas exportaciones intensivas en recursos naturales y en mano de obra no calificada
como se habia mencionado, estas quedan condicionadas a la variacion en los precios
internacionales de los commodities, ya que, el pais es tomador de precios. Lo que las hace
bastante inestables en el tiempo, pues, se obtienen mayores rentas cuando los precios suben,
pero cuando los precios bajan, puede darse que no sean rentables algunos rubros y se
plantee la necesidad de explotar mas recursos para obtener rentas de ellos via el aumento en
las cantidades que se ofrecen a los mercados internacionales.

La informacion del DANE en cuanto a los balances comerciales, muestra claramente como
Colombia es un pais muy dependiente de las exportaciones de bienes primarios de poco
valor afiadido, en especial los productos del sector minero-energético. Mientras, por el lado
de las importaciones se compran bienes con un alto valor agregado, lo que muestra una
clara desventaja de competitividad en el tipo de bienes que se comercializa con otros paises
industrializados. La pregunta que surge a partir de este andlisis es si: (las dinamicas
econdmicas que producen las exportaciones tradicionales y no tradicionales son las que en
cierta medida provocan el crecimiento econdémico?, o ;es el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) el que provoca el comportamiento de las exportaciones tradicionales y
no tradicionales?

Bajo este contexto, se requiere hacer un analisis temporal de la relacion entre exportaciones
y producto interno bruto para Colombia entre los afios 2000 y 2017, periodos en los cuales
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se comienza a ver los efectos de las politicas de apertura comercial implementadas en los
ultimos gobiernos, de este modo, determinar la relacion entre las exportaciones y el
producto interno, como también, observar las relaciones de causalidad entre ellas. Teniendo
también como objetivo, contrastar la hipotesis del crecimiento via incremento de las
exportaciones para Colombia.

Por ello, este trabajo busca verificar si se cumple para Colombia la hipotesis del
crecimiento via incremento de las exportaciones (HCIE) durante el periodo 2000-2017.
Mediante tres objetivos especificos que se desarrollaran a lo largo del texto.

e Caracterizar las exportaciones tradicionales y no tradicionales del pais, revisar su
comportamiento durante los Ultimos 17 afios mediante la implementacion de
politicas comerciales.

e Estimar el impacto contemporaneo entre las exportaciones tradicionales y no
tradicionales sobre el PIB.

e Identificar una si existe una relacion causal entre las exportaciones y el PIB.

2. Estado del Arte.

Los articulos base que guian este analisis, son los trabajos realizados para Colombia de
Alonso y Patiio (2005), y para Chile por Siliverstovs y Herzer (2005). Estas
investigaciones se elaboraron a partir de la hipdtesis del crecimiento basado en el
incremento de las exportaciones, realizando un analisis de causalidad para determinar que
indicador genera a cual, y de este modo contrastar la hipotesis. Se parte de la idea de que
las exportaciones deben causar al producto pero no viceversa, aunque para algunos autores
como Rendoén (2007) se podria verificar esta hipotesis aun si se encuentra una causalidad
bidireccional entre los dos indicadores, en la siguiente revision se encuentran trabajos con
estos dos resultados.

Garcia, Meller y Repetto (1996) examinan empiricamente si la apertura comercial de Chile
tuvo una relacion significativa para el crecimiento del producto, debido a que las
exportaciones en el sector no minero fueron el motor de crecimiento que estimuld la
expansion de los sectores domésticos no exportadores. Finalmente, los autores concluyen
que no es posible determinar si las exportaciones son el motor de crecimiento per se, sino
que su rol depende de la existencia de las condiciones adecuadas de apertura y libre
mercado. Cuadros (2000) analiza el impacto del proceso de apertura comercial iniciado en
México a mediados de los afios ochenta. Sus resultados concluyen que la apertura
comercial si ha influido positivamente sobre el crecimiento econdémico, pero no ha sido por
los efectos positivos que tedricamente genera el sector exportador.



Por su parte, Siliverstovs y Herzer (2005) analizan el comportamiento de las exportaciones
mineras, manufactureras junto con el crecimiento econdémico para Chile en el periodo
1960-2001. Para ello, los autores se valen de una funcién de producciéon neoclasica
convencional, y la estiman mediante un modelo de Vectores Autoregresivos (VAR) sin
restricciones en la matriz de coeficientes, ademas, usan la técnica de cointegracion de
Johansen para determinar si existen relaciones de largo plazo entre las variables
mencionadas y usan la prueba de causalidad de Granger para ver cual es la relacion de
causalidad entre estas variables. En cuanto a la causalidad, los autores encuentran una
relacion bidireccional entre las exportaciones y el producto interno, pero cuando se
desagregan estas exportaciones se encuentra que las exportaciones manufactureras causan a
la Granger al producto, pero no viceversa, lo que segun ellos sustenta la hipotesis del
crecimiento basado en el incremento de las exportaciones.

Alonso y Patifio (2005) realizan un trabajo similar para Colombia y el Valle del Cauca, con
series anuales de produccion y de exportaciones departamentales para el periodo 1960-
2000. A diferencia de Siliverstovs y Herzer (2005), los autores no encuentran evidencia que
les permita validar la hipétesis de crecimiento econémico basado en el incremento en las
exportaciones (Se utiliza un VAR para el analisis). Para Alonso y Patifio (2005) la hipotesis
no se cumple debido a que no encuentran una relacion bidireccional de causalidad entre
exportaciones y produccion, para los datos regionales y nacionales encuentran que las
exportaciones causan el producto y no viceversa, asi que llegan a las mismas conclusiones
que Siliverstovs y Herzer (2005), no obstante, los autores concluyen que no encuentran
evidencia para verificar esta hipotesis para el Valle del Cauca y Colombia.

El trabajo de Rendon (2007) para Colombia es el mas cercano a este analisis. La autora
toma como base teorica el supuesto de que Colombia tiene una funcion de produccion
neoclasica convencional donde el residuo de Solow viene explicado por las exportaciones
del pais. Partiendo de alli, la autora estima un modelo VAR en el que analiza las
exportaciones tradicionales y no tradicionales del pais (materias primas y manufacturas
respectivamente), al igual que Siliverstovs y Herzer, la autora usa la técnica de
cointegracion de Johansen para analizar si existe una relacion de largo plazo entre las
variables, dicha hipétesis se confirmd. Las exportaciones manufactureras causan el
producto y viceversa, por lo que esta afirmacion de cierta manera puede hacer pensar que la
estrategia de terminar con el modelo de sustitucion de importaciones fue un error como
sefala Ortiz (2016), debido a que se debe promover una politica industrial que derive en
aumento de las exportaciones de productos con mayor valor agregado.

Por otra parte, Vamvoukas (2007) hace un anélisis para Grecia, Irlanda, Portugal y Espana
para observar si se cumple la hipdtesis del crecimiento basado en el incremento de las
exportaciones, para ello, recurren a modelar mediante Vectores de Correccion de Errores
(VCE) con sus funciones de impulso respuesta y usa pruebas de causalidad de Granger
multivariadas. El autor encuentra que se debe pensar en una estrategia de largo plazo para



promover las exportaciones, y que la hipotesis se cumple para Irlanda y no se cumple para
los demas paises en la muestra.

Casas (2015) para Colombia hace un andlisis durante el periodo comprendido entre 1978 y
2013, a partir de la construccion de un indicador de diversificacion de exportaciones para
categorizarlos de acuerdo al valor agregado (medido en el contenido tecnoldgico) y la
clasificacion de acuerdo a las normas internacionales. A partir de alli, estima una funciéon
de crecimiento convencional (como una funcién de Solow) mediante la técnica FMOLS,
(Minimos cuadrados ordinarios completamente modificados por sus siglas en inglés) donde
se concluye que la apertura econdmica es el principal determinante de que esta hipotesis se
cumpla, ya que, las exportaciones deben estar ligadas a este factor.

3. Marco Teorico

3.1. Teoria del crecimiento enddégeno: La teoria del crecimiento endégeno sostiene que el
crecimiento econdmico es el resultado de factores endogenos y no de fuerzas externas.
Entre estos modelos estd el modelo AK el cual fue propuesto por Rebelo (1990), y este
predice que solo puede haber crecimiento a largo plazo si existen mejoras tecnologicas. A
diferencia de los otros modelos neoclasicos (Solow y Swan, Ramsey Cass y Koopmans),
este modelo no predice convergencia entre economias.

En esta teoria del crecimiento, el capital humano juega un rol muy importante, debido a que
es la fuente de la productividad y por ende del crecimiento. Asi, modelos como los de
Romer (1986), Lucas (1988) y Barro (1991) muestran que se puede generar convergencia
en el crecimiento de las economias en la medida que se generen externalidades de red entre
las industrias o se introduzcan mejoras en el capital humano. Ambos factores tienen efectos
sobre el crecimiento econémico de largo plazo. Asi, las empresas acumulan conocimiento
mediante el cual pueden obtener una mayor productividad del capital fisico. Asi, estas
externalidades en red y el capital humano se convierten en variables enddgenas y
reemplazan modelos como los de Solow en los que se explicaba el crecimiento por factores
exogenos.

Romer (1986) modela el conocimiento (capital humano) como un factor de produccion que
cumple con la ley de los rendimientos decrecientes, pero mediante el cual las empresas
pueden llegar a una senda 6ptima. En la medida que se aumenta el conocimiento dentro de
la funcion de produccién se puede aumentar la productividad y con ella, la economia crece
en su conjunto. Aqui, se introduce el concepto de aprendizaje en la practica donde se
generan externalidades positivas del conocimiento en las industrias mediante el aprendizaje
en la practica y por ende aumenta la productividad conjunta de la economia. Esto, debe
estar acompanado del aumento de capital fisico para que ambos (capital humano y capital
fisico) puedan ser aprovechados eficientemente.



Para este trabajo, se asume la funcién teodrica de un modelo de Rebelo, que toma Rendon
(2007). La funcion caracteristica de este modelo es una ecuacion de produccion lineal en el
stock de capital,

Y, = AK;

En la cual A representa la productividad total de los factores y K es el stock de capital en
un periodo t. Dada la forma de la ecuacion del modelo de Rebelo, se partira del supuesto
que la economia colombiana tiene esa funcion de esta formula de produccion. K;
representara la formacion bruta de capital fija (FBKF), y las exportaciones tradicionales
(XT) y las no tradicionales (XNT) estan en funcién de la variable A,. Reemplazando estas
variables del modelo en la ecuacion del modelo de Rebelo, esta funcion de produccion
quedaria

PIB; = XT,XNT,FBKFr
y tomando logaritmos naturales en ambos lados la funcion a estimar quedaria

In(PIB) = In(XT,) + In(XNT,) + In(FBKF,).

3.2. Sobre la hipotesis del crecimiento de las exportaciones.

Los argumentos bajo los cuales surge la hipdtesis del crecimiento, basado en el incremento
en las exportaciones son diversos. Siliverstovs y Herzer (2005) encuentran que la apertura
es significativa en el crecimiento econémico sostenido de los paises, también se puede
pensar que la dindmica generada por las exportaciones al tener que buscar competitividad
en los precios estimula la calificacion de la mano de obra, incentiva la adquisicion de
tecnologia y por lo tanto, aumenta la productividad total en los factores. Seglin la evidencia
revelada para Colombia, las importaciones que se realizan son de bienes de alto valor
agregado como son bienes de capital y productos que permiten mejorar el proceso de
produccion, por lo que la adquisicion de estos bienes impulsa el crecimiento econdmico,
debido a que aumenta la formacion de capital, ademas, de que incentiva las transferencias
de tecnologia y mejora las dotaciones de capital humano. Esto tiene efectos de nuevo sobre
el crecimiento en el largo plazo (McKinnon, 1964; Grossman y Helpman, 1991).

Por su parte, Feder (1983) encuentra que especializarse en ciertos productos para exportar
puede convertir a los sectores productivos en sectores mas eficientes, y con ello, utilizar
adecuadamente los factores para obtener mayor productividad y realizar los
encadenamientos necesarios para dinamizar otros sectores en la economia. Por ello, algunos
autores proponen especializarse en ciertos sectores claves que permitan obtener ciertas
ventajas institucionales y de infraestructura antes de realizar acuerdos comerciales, de esta
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manera, aprovechar mejor las ventajas y con ello alcanzar rapidamente el crecimiento para
estas economias.

Feder (1983), sostiene que se debe observar el grado de desarrollo estratégico en estos
sectores, con el fin de determinar la capacidad que tienen estas para competir en economias
abiertas, y asi, poder pensar en relaciones de largo plazo entre las exportaciones de estos
sectores y el crecimiento de la economia. Aqui es preciso pensar en cuales son las
relaciones de causalidad que inducen el crecimiento del producto, en este caso, se asume
que la relacion es bidireccional. El aumento de las exportaciones induce el crecimiento, y
este genera aumentos en la productividad total de los factores, que en sectores
especializados aumenta las exportaciones (Alonso y Patifio, 2005; Kénya, 2000).

Helpman y Krugman (1985) proponen que un incremento de las exportaciones promueve la
especializacion en sectores en el que un pais tiene ventajas comparativas, y propicia una
reasignacion de recursos desde sectores que son menos productivos o menos eficientes
hacia el sector exportador que es mas productivo. El crecimiento de las exportaciones
podria inducir la productividad generando economias a escala. Chuang (1998) propone que
las externalidades que genera el aprendizaje en la practica propician aumentos en la
competitividad en estos sectores especializados, convirtiéndolos en sectores con mejores
practicas, mas eficientes, mejor organizados y con mayor capital humano.

Matsuyama (1992) plantea un argumento similar al anterior y presenta un modelo que va en
esta linea de analisis. En economias abiertas el crecimiento aumenta si las ventajas
comparativas se centran en actividades de valor agregado (como en el caso de las
manufacturas). Este modelo es de aprendizaje en la practica, ya que, a medida que se
especializa la produccion se obtiene experiencia que contribuye al aumento de la
productividad.

Mientras que Riezman et al. (1996) proponen que el aprendizaje en la practica es un
proceso sistemdtico que se genera a través de la especializacion que permite las
exportaciones, y estas tienen efecto en la economia debido al aumento de la formacion de
capital, fruto de las importaciones. Lucas (1993) hace la distincion entre exportaciones del
sector primario y exportaciones manufactureras. Argumenta que las externalidades
generadas por el aumento en la tecnologia estan mas asociadas con sectores especializados
en manufacturas que en los especializados en el sector primario.

A su vez, Siliverstovs y Herzer (2005) plantean que las exportaciones del sector primario
pueden convertirse en limitante del crecimiento econdomico en los paises, debido a que, los
productos del sector primario no ofrecen el potencial para adquirir tecnologia que genere
externalidades positivas en la produccion, como si lo ofrece el sector manufacturero.
Ademas, las exportaciones primarias como ya se habia mencionado, quedan sujetas a la
variacion internacional en los precios de los commodities, lo que implica que un aumento
de las exportaciones llevaria a una mayor volatilidad en el comportamiento del PIB, lo que
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genera mayor incertidumbre que induce a reducir las expectativas de inversion en la
economia, y por tanto, conlleva a menor crecimiento.

Por su parte, Agosin (1999) propone un argumento para la hipotesis del crecimiento basado
en las exportaciones por la via de la demanda, pues sostiene que en las economias cerradas
los mercados internos cuando son pequefios no son capaces de sostener el crecimiento de la
demanda de bienes por parte de los consumidores; por el contrario, los mercados donde hay
exportaciones son menos limitados en ese sentido, y no presentan restricciones a la hora de
satisfacer el crecimiento de la demanda. Es asi que las exportaciones se pueden convertir en
un rubro que impulse el crecimiento econdmico debido a que es un componente de la
demanda agregada.

3.3. Tendencias del crecimiento econéomico en Colombia.

Partiendo de datos sobre el crecimiento del PIB para Colombia durante los tltimos 50 afos,
se obtiene en promedio la prolongacion de un ciclo real de la economia durante un periodo
de 5 afios aproximadamente; a partir de los datos de crecimiento obtenidos de las bases de
datos del Banco Mundial, en el siguiente grafico se presenta el comportamiento del PIB
durante los ultimos 50 afios. (ver grafica 1)

Grifico 1. Crecimiento (%) del PIB Colombiano 1962-2012. Fuente: Elaboracioén propia
con datos del Banco Mundial.
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Uno de los datos relevantes que se pueden obtener de esta grafica, es el bajo crecimiento
que ha tenido el producto colombiano en promedio con relacidon a otros paises de la region,
cuyo promedio llegd a ser de 6% por afio, o paises como Estados Unidos y China que
crecieron en promedio entre 8% y 10% en sus épocas de auge. Explicar esta tendencia es
relevante, entre otras cosas, para tener claras las causas y los efectos que dejaron estos
ciclos reales en los sectores de la economia. Para autores como Moncayo (2011), la
diferencia entre el crecimiento de estos paises y Colombia, radicd en la transformacion
productiva de sus economias, la cual consolid6 la industria como motor de cambio en los
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sectores productivos generando mayor valor agregado a su producciéon y asi llegar a la
especializacion tecnologica.

Alli es donde autores como Moncayo (2011) y Ortiz (2016) coinciden en que Colombia
fallo6 al no consolidar este modelo industrial en su economia, dado que, renuncié a la
diversificacion y la autonomia tecnologica necesarias para impulsar cambios sectoriales en
los procesos de produccion. Dada esta situacion, después de 1960, Colombia cambid el
modelo de sustitucion de importaciones sugerido por la CEPAL, puesto que, segun los
policymakers de ese entonces, las condiciones del mercado interno colombiano no se
prestaban para el crecimiento de la industria, debido al sesgo antiexportador de esta
politica, de ahi que a partir de ello, se decidiera la consolidacion de modelos de integracion
a los mercados internacionales, que le apostaran al comercio y la consolidacion de las
ventajas comparativas del pais para asi aumentar la competitividad de la industria y el agro
en el proceso de abrirse al comercio internacional.

De ahi que, al hablar de los efectos de los ciclos reales en la economia y los sectores
afectados, se hable en la mayoria de los casos (a excepcion de la crisis hipotecaria de 1998)
de cambios fuertes en la produccion industrial (manufacturas) y el agro (materias primas)
que, debido a condiciones internas como enfermedades en los cultivos, o a situaciones
externas como en el caso de los efectos de la hiperinflacion en Latinoamérica y su relacion
con la tasa de cambio, hayan afectado las perspectivas de crecimiento y con ellas
finalmente las tasas de crecimiento, generando asi, dichas fluctuaciones.

Algunos elementos que también contribuyeron a estos cambios en el crecimiento fueron la
disminuciéon del tamafio del Estado y su participacion en la economia. Ademads, de
reorientar las dindmicas de inversion fomentando la extranjera directa, lo que al final
termind direccionando la economia hacia la produccion de bienes primarios nuevamente,
dejando a la deriva los sectores manufactureros. Con base en lo anterior, se parte de la
hipotesis de Hirschman (1958), la cual sostiene que el riesgo de estancamiento estructural
se causa debido al abandono de la industrializacion como alternativa de crecimiento en los
paises.

En la grafica 1 se puede observar como en la década de los 60’s se manifiestan los efectos
del modelo de sustitucion de importaciones en la dinamica del crecimiento econdémico, y su
gradual desmonte se da a partir de la década de los 70’s en el gobierno de Misael Pastrana
(1970-1974), esto generaria una desaceleracion en el crecimiento, fruto de los efectos de la
masiva entrada de importaciones al pais que sustituyeron algunos productos de fabricacién
nacional, y la baja capacidad para competir en los mercados de bienes primarios debido a la
baja competitividad de los sectores agricola e industrial, sumado a los pocos incentivos a la
reconversion tecnologica generados por dos vias: la dependencia tecnologica y la
proteccion a los productores (Ortiz, 2016).
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Una de las diferencias con el trabajo de Moncayo, radica en la evidencia que ofrece para
afirmar que 1978 fue el afio clave para un cambio estructural en la tendencia del
crecimiento en Colombia.

Aunque en los afios 70’s la economia colombiana alcanz6 a tener tasas de crecimiento
considerables, estas no fueron debido a procesos productivos relacionados al sector
manufacturero, sino a bonanzas en la produccion de bienes primarios dadas las crisis
internacionales de commodities, las cuales impulsaron el crecimiento del producto, pero, al
depender de dinamicas internacionales no fueron sostenibles ni aprovechadas en el tiempo,
como en el caso de la explicacion de la senda del producto durante la primera década del
siglo XXI, para ello, hay que fijarse también en la participacion de los sectores de la
economia en la composicion del PIB durante un periodo similar.

Por ende, los verdaderos efectos de la desindustrializaciéon se empezaron a sentir en los
afios 80’s, donde las politicas utilizadas hasta entonces para estabilizar los ciclos, eran las
de incentivar las exportaciones mediante el cambio de régimen de la tasa de cambio, y
ademads, generar politicas que facilitaran de alguna manera la inversion extranjera en
commodities, por lo que, a partir de los afios 80 y 90, se ve la llegada masiva de empresas
extranjeras, esto en aras de generar politicas de empleo que sustituyeran las de sectores
golpeados por la desindustrializacion y dinamizaran el consumo interno, lo que se suma a
los episodios de hiperinflacion en las economias latinoamericanas cuyas crisis de deuda con
la banca multilateral generaron episodios de alta inflacion pero moderada, lo cual afect6 la
frecuencia de los ciclos, en vista de quese desaceleraron de forma considerable las
dindmicas de consumo y con éstas, su impacto sobre el comportamiento de la demanda
agregada.

Grafica 2. Crecimiento e industrializacion en Colombia 1950-2005. VAM (%PIB), AL
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Fuente: MONCAYO J, E. Cambio estructural, crecimiento e industrializacion en América
Latina 1950-2005, 2011.
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Por otra parte, lo que se puede observar en términos de la oferta, es la disminucion de la
participacion de actividades intensivas en mano de obra como la agricultura y la industria
en la composicion sectorial, lo que muestra dos aspectos relevantes que pueden explicar el
cambio en los ciclos reales durante los tltimos 50 afos. El primero, que se presenta una
fuerte desaceleracion de la oferta agregada causada por la desindustrializacion, lo cual es
evidente en las caidas cada mas fuertes en el crecimiento del producto, la segunda y mas
importante, es que los cambios en la composicion sectorial presentan un caracter estructural
y por lo tanto, la desaceleracion del crecimiento econdémico como fruto del cambio en la
politica econdmica también. (Moncayo 2011).

Las fluctuaciones de los ciclos durante los afios 90 se dan en un contexto de ajuste de las
nuevas medidas de politica monetaria y comercial, lo que trae como consecuencia que
algunos sectores se fortalezcan como lo son los servicios y la construccion. Dichos sectores
son los que absorben gran parte del empleo destruido por la quiebra de muchas empresas
nacionales del sector industrial y agroindustrial. Los procesos de apertura comercial
también vienen acompanados de masivos procesos de inversion extranjera directa, los
cuales estan argumentados bajo ciertas ventajas como la generacion de empleo, pero no
dejan aportes significativos en el crecimiento de los sectores productivos.

Grafico 3. Crecimiento e Industrializacion para algunos paises de América Latina. Fuente:
Moncayo (2011).
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Hay que destacar que el proceso de apertura econdmica es la consolidacion de un modelo
de apertura comercial al que ya se le estaba apostando desde la década de los 70, sin
embargo, este proceso no fue lo suficientemente progresivo para preparar a los sectores de
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la economia en competitividad para enfrentar el mercado internacional, lo que gener6 una
fuerte caida en la produccion interna durante este periodo.

Esto, sumado a otros problemas como la falta de confianza en la inversion doméstica y
extranjera generada por los altos riesgos de inversion, barreras politicas generadas en
alguna manera por la dindmica del conflicto interno, lo que impidi6 la libre movilidad
de factores, el éxodo masivo de mano de obra hacia otros paises en mejores condiciones
economicas y la alta especulacion en el mercado hipotecario generaron la crisis mas aguda
en la que se haya visto Colombia en su historia reciente: la crisis hipotecaria, reflejada en el
afio de 1998 con una caida del PIB de un 10% entre los afios 1995 y 1999 (Moncayo,
2011).

Para confirmar la hipotesis de que el crecimiento de algunos sectores y por lo tanto, la
dinamica de los ciclos reales de la economia cambi6 a partir de la consolidacion de los
modelos liberales y neoliberales de comercio, se puede ver también los cambios en el
crecimiento por sectores a partir de la década de los 90, sectores extractivos que son
intensivos en capital y que tienen poca participacion en el PIB han crecido rapidamente
como lo son la mineria y el sector servicios. El panorama agropecuario ha tenido un
crecimiento impulsado por la dinamica agroindustrial en sectores como el azucar y el café,
pero, en los ultimos 40 afios, su crecimiento ha sido mas bajo en comparacién con otros
sectores de la economia, y sobre todo, un crecimiento mucho menor al del PIB total.

Grafica 4. Valor agregado manufacturero (%) del PIB 1950-2005. Fuente: Moncayo
(2011).
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anuario estadistico de la CEPAL.

En cuanto a sectores altamente afectados por las nuevas politicas de comercio, su
crecimiento ha estado cercano pero inferior al del PIB por sectores, lo que ha hecho que
¢éste siendo un sector intensivo en mano de obra se haya ido desplazando a posiciones cada
vez mas inferiores dentro de la estructura productiva del pais, con todo lo que esto implica
para el empleo y la dinamica de la demanda agregada.
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Otro elemento que ayudo a la salida de la crisis del 98 fue un boom de commodities en el
mercado internacional, las exportaciones de hidrocarburos y el sector energético se
presentaron como una posibilidad con la cual Colombia llegd a adquirir el estatus de pais
de ingreso medio, y pudo reducir en gran medida el déficit fiscal causado por excesos en el
gasto durante épocas anteriores.

Otra de las razones fue el gran esfuerzo fiscal que implico la implementacion de politicas
de estabilizacion, que, a través de un endeudamiento con el sector externo, se generaron
mayores niveles de actividad econdmica, ya que, hubo un efecto jalonamiento del sector
minero que tiene pocos eslabonamientos intersectoriales con los demas sectores
productivos. Sumado a esto, se mejora el clima de inversion doméstica y extranjera,
trayendo consigo la creacion de nuevas redes de comercio, que a la postre generaron el
clima propicio para una nueva apertura econdmica hacia la libre movilidad de factores
llamada los Tratados de Libre Comercio.

Durante los ultimos afios se ha observado de nuevo una tendencia a la desaceleracion del
crecimiento del producto, este estancamiento estructural planteado por Ortiz (2016),
muestra que existen barreras politicas, de infraestructura e incluso naturales para que el pais
esté lejos de alcanzar de nuevo los niveles de crecimiento potencial a los que llegd en afios
como 2005, no obstante, si se observa un horizonte de analisis un poco mas reciente, cabe
destacar que la crisis de las pirdmides gener6 una fuerte desaceleracion en el consumo,
lo cual tuvo un fuerte impacto en la dinamica monetaria y en el crecimiento del
producto.

Sumado a esto, la crisis financiera internacional de 2008, con la cual Colombia no se vio
tan afectada debido a dos factores: en primer lugar, existieron instrumentos macro eficaces
para evitar efectos de tasa de cambio; en segundo lugar, la situacion de los mercados
internacionales en el momento en que el pais estaba viviendo una bonanza de commodities.
No con ello se quiere decir que sectores como la industria o el agro no se hayan visto
fuertemente afectados.

Aunque Moncayo (2011) afirma que, esto es efecto de un desplazamiento del empleo de
factores a nuevas actividades productivas fruto de los cambios en la divisidon internacional
del trabajo, la hipdtesis da a entender que los impactos de la desindustrializacién se ven
reflejados en cambios en la composicion sectorial.

Dado este panorama, se estd dejando en cierta manera a los instrumentos macro locales con
menos fuerza para controlar la situacion de desaceleracion interna debido a la creciente
dependencia de la dindmica internacional. Por ejemplo, los problemas que ha tenido la
banca central para controlar los incrementos en la tasa de cambio, las politicas de empleo
generadas para dinamizar el consumo y la renegociacién de tratados comerciales para
salvar sectores intensivos en mano de obra, ademas de consolidar actividades agropecuarias
a gran escala. Ademas de ello, regulando un marco fiscal que permita solventar el déficit y
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el mantenimiento de los fondos de estabilizacion, constituirian las politicas clave para el
momento en que termine el boom de commodities y se vuelva a la tendencia aparentemente
normal de los ciclos reales.

Grafica 5. Tendencias del Valor agregado y la productividad manufacturera (VAM) (% del
PIB) 1950-2005. Fuente: Moncayo (2011).
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De alli que el trabajo de Moncayo (2011) coincide con el de Ortiz (2016) en el factor del
estancamiento estructural como una explicacion factible a la trampa de bajo crecimiento a
la que se someti6 no solamente la economia colombiana sino las economias
latinoamericanas, en la que la caida de la productividad factorial en las manufacturas afect6
la generacion de empleo, y con ello la demanda agregada. Las visiones de Ortiz y Moncayo
estan mas arraigadas a la escuela estructuralista de la CEPAL que se caracteriza por generar
explicaciones propias a las causas del crecimiento, a partir de las caracteristicas de los
aparatos productivos locales.

3.4. Vectores Autorregresivos (VAR).

La metodologia para el analisis empirico de las series de tiempo, se hace mediante el
modelo de Vectores Autorregresivos (VAR), el cual fue desarrollado gracias al trabajo de
Sims (1980), este tipo de modelo es usado cuando se quiere caracterizar las interacciones
simultaneas entre un grupo de variables. Irastorza, Ullibarri, y Arregui (2010) mencionan
que el modelo VAR suele aplicarse de dos formas, la primera, en la simulacion de los
shocks de las distintas perturbaciones aleatorias, esto a través de funciones impulso
respuesta, y la segunda, consiste en la descomposicion de la varianza del error de
prediccion para detectar los factores asociados a cada perturbacion. Un VAR es un modelo
de ecuaciones simultaneas formado por un sistema de ecuaciones de forma reducida sin
restringir. Este modelo, es utilcuando existe evidencia de simultaneidad entre un grupo de
variables. En Enders (2008), la construccion de un modelo VAR parte de un modelo
estructural dindmico de la siguiente forma:

Yi=Db 10t b12ZtV11Yem1 V12201 +Eye (1)
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Ze=b g1+ bVt Vi1 tVo2Ze 1 tE7 (2)

Las ecuaciones anteriores constituyen un VAR de primer orden, donde se supone que Y;, Z;
son variables estacionarias, y los errores &, €, son considerados como innovaciones,
choques o impulsos y ademas, estos presentan un proceso de ruido blanco con media cero y
varianza o2 &y, 0%E,. Este es un modelo de ecuaciones simultineas con la tnica
particularidad de que sus dos variables son endogenas. Las dos ecuaciones anteriores se
pueden reescribir en forma matricial, y se representa de la siguiente forma:

BXt= F0+ I—'lxt_l +Et(3)
Xe=Aot Arx,_, T e(4)

Al despejar B de la ecuacion (3) se llega al VAR en su forma primitiva, reducida o estandar,
y es representado en la ecuacion (4). Esta ultima ecuacion se puede descomponer en las
ecuaciones (5) y (6).

Yi= 010 T 0q1Yeq F0g2Z1 1+ €16 (5)

Zt= O t 01 Yeq T 0224 + ey (6)

Suponiendo estabilidad en el sistema del VAR estandar, y partiendo de la ecuacion (4) se
llega a la representaciéon en medias modviles (MA) del VAR, la cual es la funcion de
impulso respuesta, esta es representada en la ecuacion:

Xe=p+ z:;<l=0(1)i8t—1 (7)

Donde la representacion de la media movil es una herramienta 0til para examinar la
interaccion entre Y; y Z;. El coeficiente de ®; puede ser usado para generar los efectos de
los choques &, y €, en la trayectoria temporal de las secuencias Y;y Z;. Otra manera de
representar la funcion de impulso respuesta es en forma de derivada parcial, y aqui se
quiere conocer el efecto causal dindmico de &, sobre Y, esta Gltima ecuacion de la funcion
de impulso respuesta corresponde a un SVAR.

Los recientes desarrollos del modelo de vector autorregresor estructural (SVAR) muestran
que si se parte de una ecuacion lineal simultanea de la forma:

= s 4 v
er_ B{l.12Y21+ Bl,lﬁ 21 tot Bp.IEYEJ-p+ Bl,lI}lr—l to.ot Bp,H) lr-p+ €y (8)
— 7 o 7
Yom By Yyt By Y+ Bp.ElYIJ-p+ BipnYo, t... + Bp,zz 2T 8 (9)
Donde £;;y €,; son choques estructurales sin correlacion, se obtiene la estructura de las
funciones de impulso-respuesta. Sin embargo, los coeficientes no estan identificados, y
para esto es necesaria una variable instrumental Z;, o una restriccion sobre los parametros.
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Las anteriores ecuaciones simultaneas pueden ser escritas como B(L)Y,=€;, donde B(L) es
una funcion de los rezagos de Y;. Ademds, B(L) y Byno son diagonales, y €;; representa
shocks estructurales. La ecuacion B(L)Y; =&, es conocida como el vector autorregresivo
estructural SVAR.

Por otro lado, la forma reducida del VAR (p), parte de la ecuacion Y=
AY_y+..+A,Y,_,+U,, donde esta se puede expresar como B(L)Y; =U,. La diferencia
entre un VAR estdndar y un SVAR es que en el ultimo, tanto el andlisis de la funcion
impulso respuesta como a la descomposicion de varianza se les puede dar una
interpretacion de caracter econdmico, mientras que los modelos VAR estdndar son
considerados como no teoricos, y esto hace que sean menos apropiados para la simulacion
de politicas econdmicas.

Para calcular las funciones de impulso respuesta en los modelos VAR se necesita
especificar el comportamiento contemporaneo de las variables, Sims (1980) propone
utilizar la descomposicion de Cholesky, la cual consiste en ortogonalizar las perturbaciones
mediante una descomposicion triangular de la matriz de covarianzas. Para realizar esta
descomposicion se debe ordenar las variables de mayor a menor exogeneidad relativa, lo
cual conlleva una cierta carga de subjetividad, y al cambiar el orden de los resultados de las
funciones de impulso respuesta pueden variar drasticamente.

Por otra parte, la existencia de una correlacion entre dos variables no implica siempre
causalidad, segiin se menciona en Montero (2013) esta causalidad podria darse por una
simple correlacion espuria, sobre todo si son series temporales no estacionarias. Granger
(1969) propuso un test de causalidad, el cual consiste en comprobar si los resultados de una
variable sirven para predecir a otra, ademas, si esta causalidad es de cardcter unidireccional
o bidireccional. Cabe anotar que la afirmacion de que una variable X causa a Y no implica
que Y es el efecto o resultado de X.

4. METODOLOGIA

4.1. Datos

Los datos utilizados en este trabajo para la aplicacion de la metodologia son: El producto
interno bruto en millones (PIB), la formacion bruta de capital fijo (FBKF), las
exportaciones tradicionales (XT) y exportaciones no tradicionales (XNT). Todas estas
variables fueron obtenidas del DANE, tienen una periodicidad de tres meses, y se
comprenden desde el primer trimestre del afio 2000 hasta el segundo trimestre de 2017,
debido a ello, cada variable presenta un total de 70 observaciones. Los valores estan
expresados en millones de pesos corrientes de 2005, y las variables de las exportaciones
tradicionales y no tradicionales estan en millones de pesos. El PIB y la FBKF son datos
provenientes de la metodologia 2005 del DANE, y estdn a precios corrientes.
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Grafica 6. Histograma y estadisticas descriptivas para el PIB Colombiano entre 2000 y
2017. Fuente: DANE. Elaboracion propia en Eviews.
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La siguiente grafica sefiala el comportamiento en las variaciones del PIB que estan
explicadas en gran parte como se sefialaba anteriormente, por el boom de precios y
cantidades de los hidrocarburos que el pais experimentd desde el 2004.

Grafica No. 7. Variacion en el PIB trimestral 2000-2017. Fuente: DANE.
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De acuerdo a la informacion suministrada en el anterior grafico, existen dos tendencias
marcadas en cuanto a la variacion del PIB, una antes de la crisis financiera global del 2008
y una posterior. De lo anterior, se puede sugerir la existencia de evidencia para afirmar que
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se tiene una alta dependencia de la volatilidad en los mercados extranjeros dada la creciente
demanda de materias primas, y ademads, se encuentra que el crecimiento estaba fuertemente
jalonado por la alta demanda, lo que podria generar hipdtesis sobre el comportamiento de
las exportaciones tradicionales durante el mismo periodo (Ver grafica 8).

Como se puede observar en las graficas 8 y 9, el comportamiento de las exportaciones
tradicionales dista de una distribucion normal y ademas muestra una tendencia creciente
entre 2002 y 2013 con una ligera desaceleracion en 2008, después de 2015 con la caida de
los precios del petroleo, esta tendencia de crecimiento de las exportaciones tradicionales se
revierte dando paso a una etapa de reajuste, desde el segundo semestre de 2016, se han ido
aumentando estas exportaciones fruto de la leve alza de los precios del petroleo. Cabe
destacar que por la naturaleza de la variable que estd disponible en pesos, no se puede
hablar de variaciones en cantidades sino en términos de los ingresos que son producto de
estas exportaciones.

Grafica No. 8. Histograma y estadisticas descriptivas para las exportaciones tradicionales
en Colombia 2000-2017. Fuente: DANE. Elaboracion propia en Eviews.
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Grifica No. 9. Comportamiento de las exportaciones tradicionales en Colombia 2000-
2017. Fuente: DANE.
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En cuanto a las exportaciones no tradicionales, se tiene el siguiente comportamiento.

Grafica No. 10. Histograma y estadisticas descriptivas para las exportaciones no
tradicionales en Colombia 2000-2017. Fuente: DANE. Elaboracion propia en Eviews.
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Grifica No. 11. Comportamiento de las exportaciones no tradicionales en Colombia 2000-
2017. Fuente: DANE.
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Como se puede observar, las exportaciones no tradicionales no se vieron fuertemente

afectadas por los precios internacionales de los commodities, pero, si siguieron una
dindmica similar a las exportaciones tradicionales durante el periodo de anélisis, las
exportaciones de manufacturas se dieron en un momento en el que las empresas
encontraron mercados mucho mas abiertos a partir de la implementacion de tratados de
libre comercio y ademas, encontraron socios estratégicos en otros paises para realizar sus

inversiones.

Por lo que estas dos gréficas anteriores (ver grafica 9 y 10) muestran que hay una tendencia
mas estable en el sector manufacturero, se encuentra también que para el afio 2013 se
revierte la tendencia de crecimiento de las exportaciones manufactureras en lo que se ha
denominado wuna desaceleracion del sector industrial tanto internamente como
externamente, siendo esta tendencia acorde con la desaceleracion de la economia
colombiana reflejada en el PIB. Como lo sefialan Moncayo (2011) y Ortiz (2016), esta
tendencia se debe a la renuncia del pais a un modelo industrial de crecimiento econémico

en el que se prioriza lo intensivo en mano de obra.

23



En cuanto a la formacion bruta de capital fijo, se tiene el siguiente comportamiento:

Grafica No. 12. Histograma y estadisticas descriptivas para la formacion bruta de capital
fijo en Colombia 2000-2017. Fuente: DANE. Elaboracién propia en Eviews.
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En la grafica 12 se observa una tendencia creciente de la formacion bruta de capital para el
periodo 2000-2017, dicho comportamiento se da en parte como consecuencia del aumento
de la inversidon extranjera en el pais que ha importado tecnologia y ademds ha jalonado
considerablemente los sectores de la construccion y obras civiles. El crecimiento de los
ingresos fiscales del pais ha sido considerable, lo que ha permitido una mayor construccion
de obras de infraestructura para mejorar en términos logisticos los costos de transporte de
mercancia y abaratar asi el costo de las exportaciones para los empresarios nacionales. De
este modo, se espera que con la desaceleracion de la economia y la caida de la inversion
extranjera, se tienda a estabilizar esta senda de crecimiento del capital.

4.2. Modelo econométrico.

Para Colombia, Rendon (2007) propuso seguir la metodologia de Siliverstovs y Herzer
(2005) en la cual se toma una funciéon de produccién convencional, y ademas, se
determinan las exportaciones como una proxy de la productividad total de los factores, no
obstante, la hipotesis del crecimiento estructural al no ser un consenso tedrico puede
plantear la endogeneidad de las exportaciones sobre el producto y viceversa, por lo que se
necesita un modelo tedrico que capture esta endogeneidad.

La funcién que se toma en este modelo es una ecuacion de produccion lineal en el stock de
capital de la forma:

Yi=A:k: (10)

En la cual A representa la productividad total de los factores y K es el stock de capital con
rendimientos constantes a escala. Dada la forma de la ecuacion, se partira del supuesto de
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que la economia colombiana tiene esa funcion de produccion. Donde k; representa la
formacion bruta de capital fijo obtenido a partir del sistema de cuentas nacionales del
DANE. A; esta en funcion de las exportaciones tradicionales y las no tradicionales.
Reemplazando estas variables del modelo en la ecuacién anterior, dicha funciéon de
produccién se define como PIB; = XT: *XNT:*FBKF; y tomando logaritmos naturales en
ambos lados la funcion a estimar quedaria de la siguiente forma:

In(PIB)= In(XT) + In(XNT)+In(FBKF), (9)

Grafica No. 13. Comportamiento de la formacion bruta de capital en Colombia 2000-2017.
Fuente: DANE.
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Partiendo del supuesto de que la economia tiene una funcion de produccion como la
descrita anteriormente, se estima un modelo econométrico a partir de la metodologia de
vectores autorregresivos (VAR), y a partir de alli se realiza la funcion de impulso respuesta,
para posteriormente, utilizar la prueba de Granger para asi determinar el tipo de causalidad
que existe entre las variables del modelo.

5. RESULTADOS DE ESTIMACION.

Se transformaron las variables en sus logaritmos naturales, para pasar a la estimacion del
VAR, para esto se debe analizar si las variables del modelo son estacionarias. Se observa
que cada variable presenta una tendencia positiva, lo que puede ser seial de que no hay
presencia de estacionariedad. Como observar el comportamiento de no estacionariedad en
una grafica puede llevar a errores, se realiza una prueba formal de estacionariedad, por lo
que se procedidé a hacer pruebas de Dickey-Fuller (ver anexo A) para cada una de las

variables.
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La prueba formal que se utiliza para el analisis de estacionariedad de las series es el test de
Dickey- Fuller Aumentado (DFA), esta prueba tiene como hipotesis nula que la variable
tiene un proceso de raiz unitaria, es decir, es no estacionaria. Por lo tanto, si su p-valor es
mayor al nivel de significancia de 1%, 5% y 10% entonces no se rechaza la hipotesis nula,
por el contrario, si este p-valor es menor al nivel de significancia, si se rechaza la hipotesis
nula, por lo tanto, la serie seria estacionaria. Empezando con la serie del logaritmo del PIB,
la prueba de Dickey-Fuller Aumentada, muestra que la serie no rechaza la hipdtesis nula a
ningun nivel de significancia, es decir, es no estacionaria. Cuando se realiza de nuevo la
prueba, pero con la serie diferenciada una vez, los resultados cambian, y el test de Dickey-
Fuller Aumentado muestra que ahora si la serie es estacionaria.

Al igual que con el logaritmo del PIB, las otras variables del modelo muestran que son no
estacionarias, pero cuando estas son diferenciadas so6lo una vez el test de Dickey-Fuller
aumentado (DFA) muestra que todas se vuelven series estacionarias, es decir, que no son
series con raiz unitaria. (Ver anexo A)

5.1. Estimacion Y Pruebas Sobre El Modelo

Como se sabe que las series son estacionarias en su primera diferencia, el paso a seguir es
transformar todas las series a utilizar en el modelo en series diferenciadas o integradas de
primer orden, para asi poder estimar el modelo VAR. Se genera un modelo VAR con las
siguientes diferencias de los logaritmos de las variables endogenas PIB, FBKF, XT, XNT,
y una constante como exogena, y ademas se dejan por el momento con uno y dos rezagos.
La salida del VAR estimado se presenta en la siguiente en la grafica 12 Por lo general se
estima un VAR para observar e interpretar la funcion de impulso respuesta y no para
pronosticar. En la primera fila de cada variable se indican los coeficientes estimados, en la
segunda los errores estandar, y en la tercera los valores estimados del estadistico t (La
salida de Eviews se puede en el anexo C)

Grafica No. 14. VAR estimado para el PIB, las exportaciones tradicionales, no
tradicionales y la formacion bruta de capital fijo.
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Fuente: Elaboracion propia en JMulti

Ahora se hacen los respectivos andlisis, el primero de ellos el del circulo de la raiz unitaria
inversa. Esta prueba indica que, si algin punto que se ve en la imagen estd sobre la
circunferencia, entonces esa serie tiene raiz unitaria, algo que no deberia pasar porque se
supone que las series estan diferenciadas y por ende son estacionarias. La prueba del
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circulo inverso de raiz unitaria muestra que todos los puntos estan dentro del circulo; por lo
tanto, se confirma que no hay problemas de raiz unitaria en todo el modelo. Uno de los
problemas mas habituales en un modelo VAR es determinar el ntimero apropiado de
retardos que se deben incluir como variables explicativas, esta eleccion de retardos es
importante debido a que debe ser la apropiada con el fin de la eliminacion de
autocorrelacion en los residuales. Para escoger la cantidad optima de retardos se hace uso
del criterio de informacion de Akaike, y para esto se muestra el orden del retardo
seleccionado segun este criterio de informacioén es de 1. Por ende, se debera volver a
estimar el modelo VAR en orden (1,1).

Una vez identificado el nimero de retardos Optimos, se continiia con la prueba de los
residuos. Esta prueba se realiza mediante el test de Autocorrelacion LM, la hipotesis nula
de este test es que no hay correlacion serial, y observando las probabilidades de los doce
rezagos que se incluyd en este test se observa que todos no rechazan la hipotesis nula, solo
el primer rezago y el noveno rezago no alcanzan a rechazar al uno por ciento, pero si al
cinco y al diez por ciento, mientras los otros rezagos no rechazan en los niveles de
significancia de uno, cinco y diez por ciento.

La prueba LM de correlacion serial de los residuales, indica que el primer rezago no
rechaza la hipodtesis nula a un nivel de confianza del 5% y 10%. Otra prueba de
autocorrelacion es el test de Portmanteau, y tiene como hipotesis nula que no hay
autocorrelacion a partir del rezago h, en este caso el rezago h seria el nimero de rezagos
optimos que se utilizaron para estimar el VAR. Como se observa en la prueba, la
probabilidad asociada desde el segundo rezago muestra que estos no rechazan la hipotesis
nula; por lo tanto, no hay autocorrelacion serial después del segundo rezago.

Otra prueba a realizar en los residuales es la de normalidad, la cual tiene como hipdtesis
nula que los residuales son normales multivariados. Como se observa en las probabilidades
de la Skewness, la Kurtosis y el Jarque-Bera, todos rechazan la hipdtesis nula; en este
sentido, los residuales de este VAR que se ha estimado no son normales multivariados.

Al no haber normalidad se debe tener cuidado al interpretar los resultados de la funciéon
impulso respuesta, ya que debido a la no normalidad los intervalos de confianza pueden no
estar bien construidos, por lo cual la interpretacion de funcion impulso podria conducir a
algin error. La grafica 13 muestra las funciones de impulso respuesta de Cholesky, estas
graficas muestran la respuesta que tiene el PIB ante los diversos choques de las variables de
exportaciones tradicionales, no tradicionales y de la formacion bruta de capital. Al
momento de ajustar la funcion de Cholesky se necesitaba ordenar las variables desde la mas
exogena hasta la mas enddgena, y el criterio que se escogio para realizar este orden fue ver
que variables tenian mas peso en el PIB. Este criterio hizo que el orden fuera en primer
lugar las exportaciones no tradicionales, seguido de las exportaciones tradicionales y por
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ultimo la formacion bruta de capital. El orden planteado dio como resultado la funcion de
impulso respuesta que esté en la grafica 15.

De acuerdo a la grafica anterior se puede observar como es la respuesta del PIB a las otras
variables. En el segundo recuadro de izquierda a derecha, se observa la respuesta del PIB a
las exportaciones no tradicionales, y como se puede observar con los intervalos de
confianza que este impulso respuesta no es significativo, es decir, no se puede interpretar
nada al respecto. El tercer recuadro muestra la respuesta del PIB ante las exportaciones
tradicionales, y se observa que el PIB reacciona positivamente hasta los dos primeros
periodos, es decir, que un aumento en las exportaciones tradicionales crea un impulso que
dura hasta un segundo periodo, el cual seria hasta el segundo trimestre, pero los intervalos
de confianza comienzan en cero, por lo que se puede interpretar este recuadro como no
significativo. El cuarto recuadro muestra la respuesta del PIB ante la formacion bruta de
capital, y aqui al igual que el anterior recuadro, se observa que el PIB reacciona de forma
significativa y positiva s6lo hasta el segundo periodo, ya que después de ahi los intervalos
de confianza dejan de ser significativos y la funcion impulso respuesta empieza a tender a
cero.

Cabe recordar que hay que tener cuidado a la hora de interpretar estas funciones impulso
respuesta, ya que las pruebas de normalidad mostraron que no habia normalidad en los
residuos, por ende, estos choques o innovaciones pueden ser no significativos a la hora de
interpretarse en la descomposicion de Cholesky. Dado que la estimacion del VAR no
presentd normalidad en los residuales y esto hace que la funcion impulso respuesta de
Cholesky no sea significativa en los intervalos de confianza, se emplea la metodologia
bootstrapping para volver a calcular la funcion de impulso respuesta. Esta metodologia fue
propuesta por Bradley Efron en 1979, y se utiliza para aproximar la distribucién en el
muestreo de un estadistico, lo cual sirve para aproximar el sesgo o la varianza de un analisis
estadistico, asi como para construir intervalos de confianza. Para usar este método se
utilizard el software JMulti, el cual servira para estimar la funcion de impulso respuesta.

La grafica 15 muestra la funcion impulso respuesta por el método de Bootstrapping, este
impulso respuesta tiene un intervalo de confianza de 0.9, el cual fue replicado 1000 veces.
Como se puede observar en los recuadros de los extremos, como se puede observar todos
los impulsos: desde el PIB a las exportaciones tradicionales y no tradicionales y viceversa,
muestran que comienzan con un intervalo de confianza desde el cero, por lo que con este
método se comprueba que no hay impulsos significativos para este periodo, por lo que
podria concluirse que no hay impulsos contemporaneos significativos entre el PIB y las
exportaciones tradicionales y viceversa, sino que estos impulsos se dan por otras vias.

Grafica 15. Funciones impulso respuesta para el VAR estimado.
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Fuente: Elaboracion propia en Eviews.

Para finalizar, se realiza la prueba de causalidad de Granger para determinar el tipo de
causalidad que existe entre las variables del modelo estimado. Los resultados de esta prueba
se observan en los anexos. La hipdtesis nula de esta prueba es que la variable dependiente
no causa en el sentido de Granger a las otras variables, o, dicho de otra forma, la variable
dependiente no causa o no explica a las otras variables, la hipotesis alternativa seria que si
hay causalidad en el sentido de Granger. Segun el resultado de esta prueba se encuentra que
no hay causalidad en ningtn sentido entre las variables analizadas, por lo que se podria
concluir que no se puede afirmar si se cumple la hipdtesis del crecimiento via las
exportaciones para Colombia en este periodo, y ademds que no hay una relacion directa
entre estas variables en el tiempo de manera significativa. Esto, contradice los estudios de
Siliverstovs y Herzer (2005) para Chile que si encuentran una relacion entre las
exportaciones tradicionales y el PIB, asi como trabajos como los de Alonso y Patiiio (2005)
para el Valle del Cauca y Rendon (2007) para Colombia que encuentran relaciones en estos
modelos.
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Grafica 16. Funcion de impulso respuesta con Bootstrapping para el VAR estimado.
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Fuente: Elaboracion propia en JMulti.

Torres y Torres (2016) para Colombia encontraron que no hay causalidad entre las
exportaciones manufactureras y mineras con el PIB para un periodo de analisis similar,
ademas, los resultados estan explicados por el hecho de que los choques de demanda en el
mercado internacional de commodities

Estos resultados difieren de algunos trabajos en la literatura como los de Rodriguez y
Venegas para México que encuentran relaciones de largo plazo explicadas por una
causalidad de las exportaciones con el PIB. Aunque estos resultados coinciden con los que
Donoso y Martin publican en su estado del arte sobre causalidad entre el PIB y las
exportaciones, donde encuentran que para paises de América Latina no hay causalidad
entre el PIB y las exportaciones. Ademas, Céaceres encuentra los mismos resultados para
Colombia durante el periodo 1994-2013, y los explica a partir de que los resultados del
crecimiento no se deben a resultados endogenos sino a causas externas, ademas, el autor
comparte la explicacion de la desindustrializacion que proponen autores como Ortiz, Vivas
y Uribe (2009) y Moncayo (2011)
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6. CONCLUSIONES.

Se encuentra cuando se hace una revision de las tendencias del comercio exterior en el pais,
que hay un cambio en la composicién de la canasta exportadora del pais debido a que la
politica comercial propicié una transiciéon de la sustitucion de importaciones a una
economia exportadora de materias primas e importadora de productos finales y bienes de
capital. Esto, ha tenido consecuencias importantes en el aparato productivo nacional, ya que
el pais se concentrd en la produccion de hidrocarburos como el principal rubro de las
exportaciones tradicionales. Por otro lado, las exportaciones del sector manufacturero han
crecido durante el periodo de analisis, lo que sefala que hay un aumento de la demanda por
productos nacionales, fruto de la apertura comercial y la firma de tratados bilaterales. Esto
no quiere decir que el pais no tenga un déficit en su balanza comercial, lo que sefala que
aunque las exportaciones han aumentado durante el periodo de analisis, la importaciones de
bienes intermedios, finales y bienes de capital es mas grande que las exportaciones, lo que
puede tener consecuencias sobre el efecto global de las exportaciones sobre el PIB y
ademas sefiala la alta vulnerabilidad del comercio colombiano ante choques de demanda
reflejados en las variaciones de los precios internacionales de los bienes primarios y de la
tasa de cambio.

Se puede agregar, ademads, que parte del crecimiento de la balanza exportadora del pais
como se indicd anteriormente, se debe al aumento en precios y cantidades de las
exportaciones de petroleo, por lo que entre 2004 y 2013, el pais vio una bonanza petrolera
que influyo en el crecimiento econémico del pais durante el periodo de analisis. Esto, puede
mostrar que hay un sector que jalona a los otros sectores de la economia con aumentos en la
demanda, pero que no son las exportaciones por si mismas las que impulsarian el
crecimiento del pais como se observa en los resultados del modelo econométrico.

Se realizO un ejercicio estadistico en el que se estima un modelo de vectores
autorregresivos VAR sin restricciones en la matriz de coeficientes para ver la relacion entre
las exportaciones tradicionales y no tradicionales de Colombia y su producto interno bruto.
Para ello se tomaron datos de las exportaciones tradicionales, no tradicionales, la formacion
bruta de capital fijo y del producto interno bruto para el periodo 2000-2017 (segundo
trimestre) de manera trimestral, para ello se supuso una funcion de produccién para
Colombia que involucra las exportaciones y la formacioén bruta de capital. Con ellos se
procedidé a modelar un modelo econométrico que involucrara un sistema de ecuaciones
simultdneas, y se estim6 un SVAR para obtener interpretaciones econodmicas en este
modelo.

Este trabajo pretende contrastar la hipotesis del crecimiento estructural basado en el
incremento de las exportaciones (HCIE), esta hipotesis estd basada en el argumento de que
las economias que presentan mayor grado de apertura econdémica y presentan
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especializacion en sectores en los que mas presentan ventajas comparativas tienen mayores
tasas de crecimiento econdmico que las que no, la especializacion en los sectores
exportadores representa un efecto positivo en el producto, ya que la generacion de
tecnologia permite la nueva formacion de capital, ademas de que el aprendizaje en la
practica trae externalidades positivas que permiten obtener mayores dotaciones de
tecnologia y capital humano que se reflejan en un mayor crecimiento y generacion de valor
agregado, sobre todo en el caso en el que la economia esta especializada en manufacturas,
como no sucede en el caso colombiano.

Al estimar el modelo se encuentra que el modelo con rezagos 6ptimos es un VAR de orden
1, y con €l se procede a hacer el ejercicio estadistico para verificar que los errores en el
modelo estén bien comportados, se encuentra que no hay autocorrelacion entre los
residuales y entre los residuales y las variables explicativas. Pero se encuentra que no se
cumple el supuesto de normalidad multivariada para los errores del modelo. Es por ello que
se recurre a la metodologia Bootstrapping para hallar las funciones de impulso respuesta
del modelo VAR ya que en esta metodologia no es necesario el supuesto de normalidad
multivariada en los errores. Al hallar las funciones de impulso respuesta del PIB ante
choques en las otras variables del modelo VAR se encuentra que no hay respuestas
significativas en el tiempo, lo que es indicio de que no existe una relacion de corto plazo
entre los cambios de las exportaciones tradicionales, no tradicionales y la formacion bruta
de capital. Lo que indica también que no hay cambios significativos en todos los periodos
para que permitan propiciar crecimiento en el producto de corto plazo. En cuanto a la
causalidad no hay una relacioén de causalidad entre las variables.

Se encuentra en las funciones de impulso respuesta que son las exportaciones tradicionales
no son las encargadas de impulsar el crecimiento del producto, lo que implica que se deben
promover politicas que protejan a estos sectores y que propicien la especializacion de la
economia para que los mercados asignen eficientemente los recursos hacia estos sectores,
para que mediante el aprendizaje en la practica como lo plantea Matsuyama (1992)%, se
puedan obtener mejoras tecnologicas que permitan obtener mejores tasas de crecimiento del
producto.

En cuanto a la hipdtesis del crecimiento basado en el incremento de las exportaciones, se
concluye que no se cumple esta hipdtesis para Colombia, pero se debe tener en cuenta que
se requiere un numero mas grande de afios con informacion empalmada y disponible para
arrojar conclusiones mas robustas. Asi, la funcion de impulso respuesta y el test de
causalidad de Granger supone que las exportaciones tradicionales no tienen efectos
positivos sobre la produccion. No hay evidencia significativa que demuestre que las
exportaciones tradicionales tienen algiin efecto sobre el producto. Lo que impide arrojar
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conclusiones acerca de si se cumple o no la hipotesis del crecimiento basado en las
exportaciones para Colombia.

De acuerdo a lo anterior, las recomendaciones de politica que se pueden plantear a partir de
estas conclusiones vienen dadas por enfocar los esfuerzos a reducir la dependencia
tecnologica del pais para asi reducir el déficit comercial, pero ademas para mejorar los
sectores manufactureros que han sido afectados por el boom de commodities. En este
aspecto se encuentra que al no tener una relacion directa entre las exportaciones
tradicionales y el crecimiento econdomico, se debe pensar en modelos de crecimiento
balanceado en los que se agregue un mayor valor a las exportaciones y se usen modelos de
aprendizaje en la practica para adaptar tecnologia que permita mejorar el desempeio de los
sectores. Por otro lado, se tiene que se requiere una mayor disponibilidad de datos para
tener analisis mas precisos del impacto de las exportaciones por sectores sobre el
crecimiento del producto, pero ello puede ser un andlisis para préximas investigaciones.

Estas exportaciones por sectores y por tipo, pueden ser un buen indicio de como encausar el
analisis para obtener una mayor sofisticacion en los resultados. Por lo que trabajos como
los de Caceres, Agudelo y Tejedor (2018) pueden ser un buen indicio. Los autores
encuentran que son las exportaciones industriales y de mayor intensidad tecnologica las que
tienen un impacto sobre el PIB, y por ende esto es lo que puede explicar las relaciones de
causalidad entre las exportaciones y el PIB. Estos resultados se explican mediante las
externalidades positivas generadas por el aprendizaje en la practica (Matsuyama, 1991)
generadas por las exportaciones con mayor nivel de productividad que potencian la
capacidad de las industrias para ser mas competitivas en los mercados internacionales.
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7. ANEXOS.

Anexos 1 al 4. Pruebas de Dickey-Fuller para las variables en el analisis.

Null Hypothesis: FBKF has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.613550  0.8601
Test critical values: 1% level -3.528515

5% level -2.904198

10% level -2.589562

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: PIB has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.233189  0.6555
Test critical values: 1% level -3.530030

5% level -2.904848

10% level -2.589907

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: XNT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.729666  0.4120
Test critical values: 1% level -3.530030
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5% level
10% level

-2.904848
-2.589907

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: XT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

38

t-Statistic ~ Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.194979  0.6723
Test critical values: 1% level -3.528515
5% level -2.904198
10% level -2.589562
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Anexo 5. Salida del modelo VAR.
Vector Autoregression Estimates
Date: 11/08/17 Time: 01:03
Sample (adjusted): 2000Q4 2017Q2
Included observations: 67 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]
DPIB DFBKF DXNT DXT
DPIB(-1) 0.314203  0.000170  -0.001332  0.073851
(0.17099)  (0.00013)  (0.01488)  (0.03910)
[ 1.83756] [1.29522] [-0.08954] [ 1.88878]
DPIB(-2) 0.051311  -4.65E-05  0.003973  -0.005925
(0.16117)  (0.00012)  (0.01403)  (0.03685)
[0.31838] [-0.37528] [0.28327] [-0.16078]
DFBKF(-1) -105.7961  -0.312997  7.303021 -55.67258
(211.054) (0.16213)  (18.3681)  (48.2615)
[-0.50127] [-1.93050] [0.39759] [-1.15356]



DFBKF(-2) -1.658113  0.002441 14.71598  45.09629

(200.461)  (0.15400) (17.4462) (45.8393)

[-0.00827] [0.01585] [0.84351] [0.98379]

DXNT(-1) 1.783202 -0.001264 -0.441762 -0.741714

(1.64646)  (0.00126)  (0.14329) (0.37649)

[ 1.08305] [-0.99913] [-3.08295] [-1.97005]

DXNT(-2) 0.210921 0.000234  0.016123  -0.168369

(1.78161)  (0.00137)  (0.15505)  (0.40740)

[0.11839] [0.17084] [0.10398] [-0.41328]

DXT(-1) 0.078339  0.001235 0.086439  0.268614

(0.61240)  (0.00047)  (0.05330) (0.14004)

[0.12792] [2.62500] [1.62182] [1.91815]

DXT(-2) 0.087075 0.000224  0.029825 -0.064541

(0.67015)  (0.00051)  (0.05832)  (0.15324)

[0.12993] [0.43598] [0.51137] [-0.42117]

C 898185.6  344.6391 -720.1326 -67868.10

(263512.)  (202.431)  (22933.5) (60257.0)

[ 3.40851] [1.70250] [-0.03140] [-1.12631]

R-squared 0.145417  0.156818 0.209469  0.161247

Adj. R-squared 0.027544  0.040517  0.100430  0.045556

Sum sq. resids 6.98E+13 41167016  5.28E+11  3.65E+12

S.E. equation 1096691. 842.4821 95445.18  250779.0

F-statistic 1.233673 1.348382 1.921052 1.393780

Log likelihood -1022.060  -541.5721 -858.4791 -923.2024

Akaike AIC 30.77790 16.43499  25.89490  27.82694

Schwarz SC 31.07405 16.73114  26.19105  28.12309

Mean dependent 1385722.  407.2388 9861.482 16722.66

S.D. dependent 1112114. 860.0864 100632.1 256694.2

Determinant resid covariance (dof

adj.) 2.44E+38
Determinant resid covariance 1.37E+38
Log likelihood -3322.036
Akaike information criterion 100.2399

39



Schwarz criterion

101.4245

Anexo 6. Prueba del circulo de la raiz unitaria.

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Anexo 7. Prueba del rezago éptimo.

0.0 0.5

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DPIB DFBKF DXNT

DXT

Exogenous variables: C

Date: 11/07/17 Time: 22:20
Sample: 2000Q1 2017Q2
Included observations: 59

1.0 1.5

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -2958.790 NA 4.87e+38 100.4336  100.5744* 100.4885*
1 -2937.751  38.51237  4.11e+38* 100.2627*  100.9670 100.5376
2 -2934.673  5.216698  6.43e+38 100.7008 101.9684 101.1956
3 -2914.696  31.15043  5.73e+38 100.5660  102.3970 101.2807
4 -2906.091 12.25072  7.65e+38 100.8167 103.2111 101.7513
5 -2897.076  11.61304  1.03e+39 101.0534  104.0113 102.2080
6 -2890.675  7.377018 1.58e+39 101.3788 104.9001 102.7534
7 -2863.439  27.69761*  1.24e+39 100.9979 105.0826 102.5924
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8 -2851.669 10.37365 1.77e+39 101.1413 105.7894
9 -2822.934  21.42931 1.54e+39 100.7096 105.9211
10 -2795.481 16.75131 1.60e+39 100.3214 106.0962

102.9557
102.7440
102.5757

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5%
level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Anexo 8. Prueba LM de Autocorrelacion serial

VAR Residual Serial Correlation
LM Tests

Null Hypothesis: no serial
correlation at lag order h

Date: 11/08/17 Time: 00:27
Sample: 2000Q1 2017Q2
Included observations: 67

Lags LM-Stat Prob
1 26.92880 0.0423
2 28.09632 0.0308
3 27.18232 0.0395
4 19.97547 0.2213
5 13.84797 0.6100
6 10.12300 0.8601
7 25.06815 0.0686
8 24.47293 0.0797
9 11.16724 0.7990
10 11.39072 0.7848
11 19.33347 0.2518

—_—
\S)

23.84638 0.0929

Probs from chi-square with 16 df.
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Anexo 9. Prueba de Portmanteau.

VAR Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations
Null Hypothesis: no residual autocorrelations up to lag
h

Date: 11/08/17 Time: 00:28

Sample: 2000Q1 2017Q2

Included observations: 67

Lags Q-Stat Prob. Adj Q-Stat Prob. df
1 0.700932  NA* 0.711552  NA*  NA*
2 5242839  NA* 5.393210 NA*  NA*
3 30.23367 0.0168 31.55549 0.0114 16
4 49.62583  0.0242 52.17889 0.0136 32
5 61.84260 0.0865 65.38088 0.0482 48
6 71.96416 0.2311 76.49801 0.1361 64
7 95.10551 0.1193 102.3392 0.0469 80
8 117.1313  0.0704 127.3515 0.0178 96
9 127.3457  0.1524  139.1509 0.0419 112
10 136.9375 0.2784 150.4255 0.0856 128
11 154.5097 0.2598 171.4494 0.0590 144
12 174.4204 0.2061 195.7042 0.0287 160

*The test is valid only for lags larger than the VAR lag order.

df is degrees of freedom for (approximate) chi-square
distribution

Anexo 10. Prueba de normaldad multivariada.

VAR Residual Normality Tests
Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Null Hypothesis: residuals are multivariate normal
Date: 11/08/17 Time: 00:30

Sample: 2000Q1 2017Q2

Included observations: 67

Component Skewness Chi-sq df
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1 0.677239  5.121618 1 0.0236
2 -0.331274  1.225459 1 0.2683
3 -0.433143  2.095007 1 0.1478
4 -0.717077  5.741901 1 0.0166
Joint 14.18399 4 0.0067
Component  Kurtosis Chi-sq df Prob.
1 3.422331  0.497931 1 0.4804
2 3.204418  0.116654 1 0.7327
3 3.473114  0.624877 1 0.4292
4 5.495183 17.38074 1 0.0000
Joint 18.62020 4 0.0009
Component Jarque-Bera df Prob.
1 5.619548 2 0.0602
2 1.342113 2 0.5112
3 2.719884 2 0.2567
4 23.12264 2 0.0000
Joint 32.80419 8 0.0001

Anexo 11. Prueba de causalidad de Granger.

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald

Tests

Date: 06/12/18 Time: 06:28
Sample: 2000Q1 2017Q2
Included observations: 67

Dependent variable: DPIB

Excluded Chi-sq df

Prob.
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DFBKF 0.262440 2 0.8770
DXNT 1.298992 2 0.5223
DXT 0.038059 2 0.9812
All 2.003054 6 0.9194
Dependent variable: DFBKF
Excluded Chi-sq df Prob.
DPIB 1.684405 2 0.4308
DXNT 1.400568 2 0.4964
DXT 7.489944 2 0.0236
All 10.09419 6 0.1207
Dependent variable: DXNT
Excluded Chi-sq df Prob.
DPIB 0.080902 2 0.9604
DFBKF 0.758031 2 0.6845
DXT 3.151969 2 0.2068
All 6.491827 6 0.3704
Dependent variable: DXT
Excluded Chi-sq df Prob.
DPIB 3.643962 2 0.1617
DFBKF 2.947782 2 0.2290
DXNT 4.064984 2 0.1310
All 8.777280 6 0.1865
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