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RESUMEN

En los ultimos afios el sector minéro-energético y demas combustibles fosiles
como el petr6leo han ganado peso en las exportaciones colombianas,
desplazando a las exportaciones agricolas en especial al café. Esto ha sido
representativo en algunos periodos para el crecimiento econdmico colombiano, sin
embargo, la excesiva salida de commodities puede llevar a una situacion de
maldicion de los recursos naturales. Este trabajo investiga de manera empirica la
posible existencia de dicha hipétesis, propuesto por Auty (1993) y reforzado
posteriormente con una trayectoria investigativa de Sachs y Warner (1995, 1997,
2005). Se bas6 en datos de series de tiempo provenientes del Banco de la
Republica y el Banco mundial comprendiendo el periodo de 1970-2012. Se utilizd
el método de estimacion de “Fully Modified Ordinary Least Squares” (FMOLS)
encontrdndose que no existe evidencia de la paradoja de la abundancia en
Colombia por parte de los productos minero-energéticos, por el contrario el
incremento de estas exportaciones mantiene una relacion positiva con el PIB per
capita.
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ABSTRACT

In recent years the mining-energy sector and other fossil fuels like a oil have
gained weight in Colombian exports, displacing agricultural exports especially the
coffee. This has been a representative in some periods for colombian economic
growth, however, the excessive output of commodities can lead to a situation curse
of natural resources. This paper investigates empirically the possible existence of
such a hypothesis, proposed by Auty (1993 ) and later reinforced with an
investigative path of Sachs and Warner ( 1995, 1997 , 2005). It was based on time
series data from the Central Bank and the World Bank on the period comprising
1970-2012. The estimation method used was "Fully Modified Ordinary Least
Squares" (FMOLS ), it doesn’t find evidence of the plenty’s paradox in Colombia
with mining-energy products, however the increase in these exports maintained a
positive relationship with GDP per capita.
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Colombia.



“Ni actualmente, ni en tiempos pasados las
naciones que han poseido el mejor climay
Suelo han sido las mas ricas 0 mas poderosas™.

*John Stuart Mill (1848): Principios de economia politica: con algunas de sus aplicaciones a la filosofia social.
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INTRODUCCION

La estructura de la economia colombiana se ha centrado principalmente en la
produccion y exportacidbn de bienes primarios por la relativa abundancia en
recursos naturales. Sin embargo, hasta la década de los afios veinte, una gran
proporcion de las exportaciones se concentraba en un solo producto, el café. Entre
1923-25 el café tuvo el mayor porcentaje de las exportaciones, logrando un 80%
de las exportaciones totales. En 1930, a pesar de la gran depresion, seguia
representando mas de la mitad de las exportaciones del pais (Junguito, 1991).

En los siguientes afios, a pesar de la existencia de fluctuaciones en los ingresos
provenientes de las exportaciones de café, debido a las heladas de Brasil, al auge
cafetero o al estancamiento por temor a una supuesta “sobreproduccién mundial
del grano”, se siguid considerando como el principal producto exportador del
sector primario, teniendo un gran peso en el crecimiento de la economia
colombiana (Junguito, 1991). Mientras tanto, el sector minero-energético, que a
falta de recursos financieros y tecnologicos, habia dejado la exploracion y
explotacion a cargo exclusivamente de compafias extranjeras, en 1948 pasoé a
ser manejada por la compafia petrolera Ecopetrol.

En la década de los afios setenta, las exportaciones primarias llegaron a
representar el 9,81% del PIB. El café representaba el 54% de las exportaciones
totales de bienes, mientras que los productos del sector minero-energético
sumaban el 6%. En los afios ochenta, la participacion de las exportaciones
primarias como porcentaje del PIB fue de 5,32%. El café particip6 con el 42%
mientras que el petroleo y sus derivados conformaban el 13%. Para los afios
noventa el petréleo, con una participacién del 21%, ya superaba al café que sélo
representaba el 18% (Cano, 2012). Un afio representativo en esta década fue
1995 donde el PIB tuvo un crecimiento del 5,3% debido al dinamismo del sector
minero, en especial del petrdleo y la leve recuperacion de la cosecha cafetera
(Superintendencia de Sociedades, 1995).

En el aflo 2000 las exportaciones primarias representaban el 6,5% del PIB. El
café pesaba el 5,9% mientras que el petréleo y sus derivados pesaban el 35%,
aportando entre 15% y 20% de los ingresos fiscales del gobierno, evidenciando de
esta forma el inicio de un desplazamiento del sector agricola por el sector minero-
energeético en las exportaciones del pais. Es asi como en el afio 2012, de acuerdo
con el DANE, el petréleo aporté 97 de cada 100 doélares de aumento de las
exportaciones, informando que sin este producto las ventas al exterior solo
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crecerian 0,7% y no el 24% que aumentaron en total. Igualmente, la baja en las
exportaciones no petroleras (como el café que represent6 apenas una cuarta parte
de las mineras) y una eventual reduccion de la demanda interna podria colocar al
pais a depender de sus exportaciones minero-energéticas.

Con todo lo anterior, es evidente que las exportaciones del sector primario fueron
protagonista en la economia colombiana a través del tiempo, siendo
representativo en los Ultimos afios el sector minero-energético. Sin embargo, el
periodo de auge de este sector no es perdurable y una concentracion exorbitante
en esta actividad puede perjudicar el crecimiento econémico del pais o colocarlo
en riesgo de estar en una “paradoja de la abundancial”. Los recursos provenientes
de esta actividad pueden escasear en cualquier momento imponiendo un limite al
periodo expansivo y dada la excesiva salida de commodities el pais puede estar
perdiendo competitividad en otros sectores, afectando el crecimiento econdémico
en el largo plazo.

Asi pues, al observar como los productos agricolas, en especial el café han cedido
paso al petréleo y a los demas derivados del sector minero-energético, despierta
un gran interés por conocer si esta nueva estructura econdémica es conveniente
para el pais o por el contrario se debe realizar una rapida consolidacion de las
exportaciones no mineras que se encuentran estancadas y evitar futuras secuelas.
Por tal motivo el presente trabajo, mas que mostrar la contribucion de las
exportaciones primarias al crecimiento econémico, busca presentar evidencia
empirica de si estamos en una situacién de “maldicion de recursos naturales” y las
implicaciones que esto traeria a la economia colombiana, haciendo principal
hincapié en la transicion que existié de una economia exportadora agricola a una
enfocada en mineria y deméas combustibles fésiles.

Este estudio es un aporte a los analisis nacionales que se han realizado sobre el
comportamiento de las exportaciones primarias que han caracterizado al pais,
sirve como base y motivacion para futuras investigaciones que estén interesadas
en conocer e indagar sobre la constante participacion de los bienes primarios en
el sector exportador colombiano y el efecto de esta situacion en el crecimiento
econdémico. Igualmente invita a los autores atraidos por el tema a probar diferentes
métodos de estimacion para constatar o refutar los resultados encontrados en el
presente trabajo.

1 0 también llamada “maldicién de los recursos”, plantea que los paises que centran su actividad econémica
en la explotacion de recursos naturales tienen menores tasas de crecimiento en el largo plazo, Auty (1993).
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l. ESTADO DE ARTE

La preeminencia de los recursos naturales en diversos paises ha desatado
diferentes estudios sobre su impacto en las economias existiendo division de
pensamientos acerca del efecto que presenta la abundante exportacion de estos
recursos en el crecimiento econdmico. Mientras algunos autores como Sachs y
Warner (1995,2001), Lederman y Maloney (2003), Sala-i-Martin (2003), entre
otros, sefialan los problemas de una excesiva dependencia hacia el sector
primario como el riesgo asociado con “la maldicion de los recursos naturales” o la
volatilidad de los precios, otros como Donoso y Martin (2009) y Alexeev y Conrad
(2009) subrayan que muchos paises han aprovechado eficientemente su
economia basada en recursos naturales para su crecimiento econémico. A raiz de
la division de opiniones el presente trabajo busca contrastar empiricamente estas
teorias para el caso colombiano, identificando si la recomposicion que existio en
las exportaciones de nuestro pais ha mejorado o no la contribucién hacia el
crecimiento econémico.

Algunos estudios representativos internacionales en su trayectoria investigativa
muestran que la dependencia de los recursos naturales no contribuye a la
dinamica del crecimiento. Tal es el caso de Sachs y Warner (1995, 2001) quienes
plantean en su primer trabajo que las economias con gran tamafio de las
exportaciones de recursos naturales registran un crecimiento lento, tomando como
referencia un periodo de 20 afos (1970-1990). Inicialmente muestran una
evidencia empirica a través de un gréfico de dispersion que indica una relaciéon
inversa entre las exportaciones primarias y el crecimiento econdmico.
Posteriormente corroboran su tesis con un modelo de tres sectores: sector
transable de los recursos naturales, sector manufacturero negociable y el sector
no transable. Con él se muestra que una economia, al experimentar un auge de
recursos naturales, desplaza al sector manufacturero (tiende a reducirse) y el
sector de bienes no transables tiende a expandirse, traduciéndose a un
crecimiento economico lento. Estos resultados fueron compatibles con las
regresiones donde incluyeron el PIB inicial, la politica de apertura, las tasas de
inversion, las tasas de acumulacion de capital humano, los cambios en los
términos de intercambio externos, razones de gasto publico, las condiciones de
volatilidad del comercio y la eficiencia de las instituciones gubernamentales. En el
trabajo del afio 2001 los autores adicionalmente utilizaron en sus regresiones
variables que involucraban la geografia y el clima, mostrando evidencia de que
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estas variables son importantes para explicar la maldicibn de los recursos
naturales en distintos paises, que se manifiesta con ciclos de estancamiento
presentados por las economias estudiadas durante las décadas analizadas.

En apoyo a la idea anterior, otro estudio que denotd la concentracion de las
exportaciones como obstaculo para el crecimiento, fue el de Lederman y Maloney
(2003) quienes evallan las relaciones empiricas entre el crecimiento econdémico y
la estructura del comercio. Utilizando variables proxy, de control y diversas
técnicas de estimacion, exponen a través del indice de Herfindahl que la
abundancia de recursos puede llevar a una especializacion excesiva en la
produccion, lo que conlleva a que las economias sean vulnerables a cambios en
los precios internacionales, siendo perjudicial para el crecimiento econémico de
cada pais. Sin embargo, aclaran que no son los recursos naturales per se que se
correlacionan negativamente con el crecimiento, sino la concentracién global en
Sus exportaciones.

También Sala-i-Martin 'y Subramanian (2003) realizan un estudio sobre el
comercio internacional de los recursos minerales a partir de la experiencia
nigeriana y su mal desempefio econémico en el largo plazo. Para ello tienen en
cuenta el impacto a través de la volatilidad del comercio, sobrevaluacién del tipo
de cambio real y la calidad institucional. Concluyen que la abundancia de recursos
tiene un impacto negativo en las instituciones (por el aumento de corrupcion,
debilidad del gobierno y la renta) que a la vez afecta al crecimiento econémico.
Por ello, si las instituciones son débiles, con la concentracion de exportaciones
estas economias se perjudicardn aun mas, llevando a un crecimiento econémico
lento. De esta forma generalizan el resultado para todas las economias con
dependencia en recursos naturales que tienen deterioradas sus instituciones.

Adicionalmente, Perla (2005) evalla para 36 paises si la hip6tesis de la “maldicion
de recursos naturales” estd empiricamente fundamentada. Para ello utiliza dos
perspectivas teoricas diferentes: la de los precios relativos y la de la nueva
economia politica. Para el primer modelo considera una regresion lineal con el
crecimiento del PIB per capita como variable dependiente y las variables
contraccion del sector manufacturero, apreciacion del tipo de cambio real,
volatilidad de los términos de intercambio, desigualdad de la renta, minerales y el
petréleo (como porcentaje de la rigueza) como variables independientes para el
periodo 1970-2001. Para el segundo modelo considera el periodo 1970-1989 y la
misma variable dependiente, pero como independientes toma el logaritmo del PIB
(al inicio del periodo 1970), exportaciones primarias (como porcentaje del PIB),
namero de afos en los que la economia ha estado abierta, logaritmo de la
inversion sobre el PIB, un indice de calidad burocrética, y la volatilidad en los
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términos de intercambio. En esta Ultima regresion usa el método de minimos
cuadrados bietdpicos para evitar problemas de endogeneidad entre la tasa de
crecimiento y la calidad institucional. Con los resultados anteriores afirma que en
el enfoque de los precios relativos se ven desequilibrios macroeconémicos
directos a través de las rentas inesperadas, pero con el enfoque de economia
politica se evidencia que los recursos minerales afectan el crecimiento
indirectamente a través de su impacto en las instituciones.

Ahora, abarcando aquellos autores que apoyan a las exportaciones en general
como impulsoras del crecimiento econémico, se encuentra a Donoso y Martin
(2009) quienes revisan los principales estudios empiricos que se han llevado a
cabo para contrastar la hipétesis de las exportaciones como motor del crecimiento
econdmico. Ellos inician mostrando su hipétesis con modelos de regresion de
seccién cruzada, con ecuaciones simultdneas y el empleo de funciones de
produccion, y terminan con las técnicas de cointegracion y modelos de correccion
del error. Concluyen que existen muchas discrepancias incluso cuando se
analizan paises de comportamiento econdémico similar, en iguales periodos
temporales y habiéndose empleado las mismas técnicas, mostrando que la
hipotesis “export led growth” no se puede generalizar, ya que su cumplimiento
depende de la politica econémica y comercial de cada pais.

Igualmente, Frankel (2010) considera que la riqueza en productos primarios,
especialmente en las minas no lleva necesariamente a un bajo desarrollo
econdémico, todo depende de como enfrente el pais dicha abundancia. Por tal
motivo tiene en cuenta seis aspectos que podrian ralentizar el crecimiento
econdmico, ellos son las tendencias a largo plazo en los precios mundiales de
productos basicos, la volatilidad, el desplazamiento de las manufacturas, la guerra
civil, las instituciones deficientes, y la enfermedad holandesa. Teniendo en cuenta
los anteriores aspectos, el autor realiza una serie de recomendaciones para que
los paises ricos en recursos naturales no caigan en la paradoja de la abundancia y
por el contrario logren un buen crecimiento econémico.

Alexeev y Conrad (2009) se basan en una regresion de corte transversal, tomando
una muestra amplia de paises, para analizar el efecto de la abundancia de los
recursos en el crecimiento econémico. Para dicho estudio, tienen en cuenta la
calidad de las instituciones, la inversiéon en capital fisico y humano y las medidas
de bienestar social como la esperanza de vida, la mortalidad infantil, entre otros,
para analizar el efecto que tiene la rigueza de los recursos en dichas variables.
Encuentran, al igual que el anterior estudio, que la abundancia de recursos
naturales no tiene un efecto inverso en el crecimiento. Por el contario, afecta
positivamente los indicadores de bienestar como las tasas de escolaridad y la
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esperanza de vida (exceptuando a aquellas economias en transicion),
conduciendo de esta manera a una mejora en el crecimiento econémico.

Por su parte, Brunnschweiler y Bulte (2008) proponen sustituir las variables
relacionadas con el producto y las exportaciones habitualmente utilizadas, que son
propensas a problemas de endogeneidad y pueden resultar en estimaciones
sesgadas para la medicion de la abundancia de recursos, por las rentas de
recursos (no renovables) por habitante y el capital natural total, o el patrimonio de
recursos minerales, en dolares de EE.UU. por habitante. Con esos parametros de
medicion, la relacion inversa entre abundancia de recursos y crecimiento
econdémico desaparece, observando que la mayor abundancia de recursos da
lugar a mejores instituciones y a un crecimiento mas rapido. Al igual Davis (2010)
ratifica, como lo dijo en su estudio del 2006, que al tenerse en cuenta los cambios
del nivel de produccion de recursos en un periodo determinado, existe la maldicién
de los recursos naturales si la tasa de produccion se mide Unicamente en los
periodos de escasez del recurso. Pero, si se tiene en cuenta los periodos de
auge, esta maldicion desaparece, existiendo una relacion positiva entre la
concentracion de recursos naturales y el crecimiento econdomico. Con lo anterior
Davis sefiala que la diferencia de resultados con otros autores, se debe
precisamente al periodo en que tomen la muestra.

En cuanto a los estudios realizados en nuestro pais, a pesar de existir literatura
escasa sobre las influencias de las exportaciones del sector primario en el
crecimiento econémico colombiano, diversos autores coinciden que la excesiva
dependencia de sus exportaciones no contribuye a la economia. Tal es el caso de
Sanabria y Robledo (2012) quienes muestran evidencia empirica de la existencia
de la “paradoja de la abundancia” en nuestro pais asociada con recursos
renovables provenientes de la agricultura. Utilizan series de tiempo en un periodo
comprendido entre 1970-2010 y un conjunto de variables econémicas como la
formacion bruta de capital, inflacion, apertura econdmica, inversion extranjera
directa, exportacion de bienes del sector primario, entre otros, para confirmar su
tesis.

Adicionalmente, Sanchez (2011) muestra la relacién entre recursos naturales y
crecimiento econémico. Mediante una revision bibliografica se aborda el papel que
dichos recursos han tenido en el desarrollo de la teoria econémica, su inclusion en
los modelos de crecimiento, asi como las diferentes perspectivas que sustentan la
posibilidad o no de mantener altos niveles de crecimiento economico, teniendo en
cuenta las limitaciones ambientales. Concluye finalmente que los paises que se
soportan en los recursos naturales no han experimentado un rapido y sostenible
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crecimiento econdmico, mientras que economias desarrolladas pero limitadas en
recursos si lo han hecho.

Complementando los dos estudios anteriores (Morales, 2011) analiza la existencia
de la maldicion de recursos naturales en diversos paises del mundo, explorando si
son todos los recursos primarios los que causan esta paradoja o se le atribuye
solamente a algunos. Para ello utiliza datos panel con una muestra de 152 paises
y un periodo de 38 afios (1962-2000). Inicialmente, estima un modelo dinamico
con el crecimiento del PIB real per capita, medido con una diferencia logaritmica
entre dos periodos. Toma como variables independiente las exportaciones
primarias ponderadas por el PIB y un vector correspondiente a otros
determinantes del crecimiento. De esta forma encuentra la existencia de una
maldicion de recursos a nivel agregado. Posteriormente realiza otras estimaciones
construyendo un indicador de abundancia de recursos naturales para cada
producto primario: los recursos agricolas, los pecuarios-pesqueros, los forestales y
los mineros (los halla dividiendo las exportaciones del recurso en cuestion entre el
PIB real por trabajador). De estas regresiones encuentra que existe correlacion
positiva con la abundancia de recursos forestales y correlacién negativa entre la
abundancia de los recursos agricolas, pecuarios-pesquero y minero, pero solo
esta Ultima es estadisticamente significativa. Concluye asi que son los recursos
mineros los causantes de la maldicion.

La anterior revision de literatura muestra una controversia de ideas de los autores
internaciones y una concordancia de los autores nacionales. De esta forma esta
claro que es posible reflexionar y aproximar el problema desde otras perspectivas;
evaluar diversos aspectos que se deben tener en cuenta antes de concluir si
existe la “paradoja de la abundancia” dentro de una economia. Por ejemplo incluir
algunas variables claves que se relacionan tanto con la concentracion de recursos
como con el impacto en el crecimiento econémico y tener en cuenta no solo los
primeros periodos o periodos de auge, sino ambos para evitar caer en un sesgo
muestral.

Es asi como el presente estudio, mas que tener en cuenta los principales aspectos
metodoldgicos de cada literatura, es un aporte empirico a las investigaciones
internacionales y un complemento a las nacionales, pues existen pocos analisis
sobre el tema en nuestro pais. Por tanto, después de realizar un recorrido por los
hechos estilizados de la importancia de los bienes primarios 0 comoditties a la
economia colombiana, se pretende determinar la contribucion que tienen los
diferentes sectores exportadores al crecimiento del pais, analizando la existencia o
inexistencia de la paradoja de la abundancia en Colombia por parte del sector



Angela Melissa Guzméan Giraldo

minero-energeético y las implicaciones futuras que esto traeria a la economia del
pais.

Il. MARCO TEORICO

Diversos estudios han tratado de encontrar evidencia del efecto de las
exportaciones al crecimiento economico como se nombro en el apartado anterior.
Existen dos enfoques tedricos principales que buscan determinar el papel de las
exportaciones.

1. Hipodtesis de la maldicion de los recursos naturales:

Esta primera teoria también es conocida como “la hipétesis de la parodoja de la
abundancia”. Fue expuesta inicialmente por Auty (1993), quien a raiz de
comparar el crecimiento econémico de los paises abundantes en recursos
naturales con aquellos que poseen recursos escasos, comprobo6 que los primeros
tienen un crecimiento por debajo de los segundos a pesar de tener ventajas
comparativas y una gran riqueza natural. Posteriormente, este pensamiento fue
reforzado de forma empirica por Sachs y Warner (1995), quienes en su
trayectoria investigativa encuentran una relacién estadisticamente significativa
entre las exportaciones de los recursos primarios y un bajo crecimiento de la
economia. Toman como variable dependiente el logaritmo del PIB sobre la
poblacion econdémicamente activa del periodo que analizan: Log(GDP/
PEA 970-1990)- Como variable independiente principal en representacion del
capital natural toman las exportaciones primarias (SXP) y la proporcion de la
produccion minera en el PNB (SNR), acompafiados de diferentes variables para
constatar la teoria y estabilizar los residuales, llegando a la misma conclusién. En
su ultimo estudio (2005) revelan que también las variables geogréficas, del climay
la calidad institucional influyen aunque de forma leve en que un pais caiga o no en
la maldicion de los recursos naturales.

2. Hipotesis de Export-Led Growth:

Esta segunda teoria es conocida como la hipétesis de crecimiento econémico
basado en el incremento de las exportaciones (ELGH por sus siglas en inglés).
Segun la ELGH, una politica de promocion de exportaciones genera un mayor
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efecto en el desempefio econdémico de un pais. Por tal motivo un pais debe
promover las exportaciones para acelerar el crecimiento econémico. (Alonso y
Patifio, 2005).

Esta hipétesis se soporta en cuatro principales argumentos teéricos. El primero es
el de Helpman y Krugman (1985), quienes dicen que las exportaciones permiten la
explotacion de economias a escala en pequefias economias abiertas. El segundo
es de McKinnon (1964) quien afirma que las exportaciones permiten incrementar
los niveles de importaciones de bienes de capital y de bienes intermedios. El
tercero es de Grossman y Helpman (1991) quienes argumentan que el incremento
en las exportaciones promueve la transferencia de nuevas tecnologias en el largo
plazo. Por ultimo se encuentra Balassa (1978) quien dice que el incremento en la
competencia generado a raiz de las exportaciones causa una mayor eficiencia. A
raiz de estos argumentos, a favor de una estrategia basada en las exportaciones
como estimulo al crecimiento, se compone la ELGH.

Con base en las teorias pasadas, este trabajo se enfoca empiricamente con el fin
de determinar si Colombia se encuentra en una paradoja de la abundancia, o por
el contrario, la dependencia en las exportaciones minero-energéticas de Colombia
estimula el crecimiento del pais.

Il METODOLOGIA

Objetivo General: Analizar la contribuciébn de las exportaciones primarias al
crecimiento econémico del pais, en especial las del sector minero-energético, que
incluye al petrolero.

Objetivos especificos:

-Examinar la evolucion del peso de las exportaciones de recursos naturales en la
actividad econémica colombiana

-Mostrar la transicion en las exportaciones de una economia cafetera hacia una
basada en la mineria y demas combustibles fésiles.

-Determinar la posible existencia de una maldicibn de recursos naturales en
Colombia

Para cumplir los objetivos planteados, se aplicard un analisis econométrico de
series de tiempo correspondiente al periodo 1970-2012, utilizando el método de
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estimacion Fully Modified Ordinary Least Squares” (FMOLS) y variables con datos
anuales en precios constantes del 2005 que se consideran relevantes para el
estudio. Ademas, se trabajara con el software estadistico Eviews que permite la
practicidad de manejo de datos, la muestra de graficos, pruebas de hipétesis,
correlaciones, y demas test econométricos para el andlisis efectivo de la
informacion.

Para una mejor interpretacion, el sector minero-energético estara dividido en dos
sectores: el minero y el de combustibles fosiles

1. PRESENTACION DE VARIABLES

Se usan las variables en logaritmo a precios constantes del 2005, utilizando 42
datos por cada una pertenecientes a:

Tabla 1: Presentacion de variables

NOMBRE CODIFICACION DESCRIPCION

Exportaciones mineras LEXPMINE Tomada como variable
independiente, conformadas
por el oro no monetario, las
esmeraldas y el ferroniquel.

Exportaciones agricolas LEXPAGRCOLA Tomada como variable
independiente, conformada

por banano, flores, café y
otros.

Formacion bruta de Tomada como variable
capital independiente,
representacion de
capacidad productiva de las
industrias.
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Ahorro ajustado LAHORROAJ Tomada como variable
independiente, utilizada por
el Banco Mundial como
representacion del ahorro
ajustado al agotamiento de
minerales.

Fuente: Elaboracién propia, datos Banco Mundial y Banco de la Republica

2. DESCRIPCION DE FUENTES DE DATOS

Para este estudio se tomaron datos provenientes de diversas fuentes como:
-Banco de la Republica: El Banco Central colombiano a través de sus series
estadisticas permite obtener informacién de la balanza de pagos, balanza
comercial y otros indicadores econdmicos propios para este trabajo.

-Banco Mundial: Presenta un indice de datos de libre acceso que facilita la
obtencién de informacion para Colombia, con fuentes y métodos que aparecen en

su propia publicacién “The Changing Wealth of Nations: Measuring Sustainable
Development in the New Millennium”.

3. ANALISIS DESCRIPTIVO

3.1Analisis grafico

A continuacion se mostrara una descripcion grafica de las principales variables
independientes y su relacidon con la tasa de crecimiento del PIB per capita:

Grafico 1: Comportamiento de las exportaciones de combustibles fésiles
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Fuente: Elaboracion propia, datos Banco de la Republica

Las anteriores graficas muestran el comportamiento de los ingresos recibidos por
las exportaciones del sector agricola, minero y combustibles fésiles. Se percibe
gue el sector agricola tuvo un periodo de alza hasta los afios 80 donde empez6 a
decaer, época en que el sector de combustibles fésiles (petroleo y carbdn)
empezé a ganar peso. El sector minero (ferroniquel, esmeralda y demas
productos nombrados en el apartado anterior) por su parte, ya estaba en alza
desde el afio 1977.

En los afios siguientes, las exportaciones agricolas presentan un comportamiento
muy volatil. Sin embargo, desde el afio 2000 presentan una leve recuperacion. Por
el contrario, las exportaciones mineras y de combustibles fésiles han estado en
constante alza (especialmente el Gltimo sector).

En las siguientes graficas (4,5 y 6) se observa una relacion positiva entre las
exportaciones del sector agricola, minero y de combustibles fésiles en relaciéon con
el PIB per capita, lo que llevaria a pensar que por parte de estos sectores no
existe una maldicion de recursos. Ademas se puede detallar que las
observaciones se encuentran muy cerca de su tendencia, en especial las del
altimo sector (exportaciones de combustibles fésiles), mostrando una relacién
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directa con el PIB per capita. Sin embargo, para la validez de estas afirmaciones
de los graficos se hace necesario un andlisis econométrico mas detallado.

Gréfico 4: Exportaciones agricolas vs PIB per capita  Grafico 5: Exportaciones mineras vs PIB percapita
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Grafico 6: Exportaciones de combustibles fésles vs PIB percapita
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Fuente: Elaboracion propia, datos Banco de la Republica y Banco Mundial.

3.2 Estadisticas descriptivas

En este apartado se presenta un acercamiento descriptivo del comportamiento y
diferencias entre las variables:
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Tabla 2: Estadisticas descriptivas de variables relevantes

LEXPCOMBU | LEXPMINE | LEXPAGRCOLA

7.544332 | 5.932725 7.704035
m 3.7612 | 1.780867 6.224558

-0.176431 | -0.728911 -1.025201
305.4079 | 248.4022 331.1915

Observations

Fuente: Elaboracion propia, datos Banco de la Republica y Banco Mundial.

Como se puede observar en la tabla 2, aunque el maximo de ingresos proveniente
de exportaciones es por parte de los combustibles fosiles (39302.36602 millones?
de ddlares) en promedio se obtiene mas ingresos derivados de las exportaciones
agricolas (2213.05236 millones® de ddlares en comparaciéon con 1215.011
millones?) y en el periodo seleccionado han aportado los mayores ingresos en
comparacion a las otras dos exportaciones. También estas exportaciones poseen
menor grado de dispersion con respecto a la media, pues su desviacién estandar
es de 0,560394.

En referencia a las exportaciones mineras, estas han aportado los mas bajos
ingresos en relacion a las demas exportaciones presentadas. Sin embargo los
maximos han estado muy cerca de los obtenidos por el sector agricola.

4. El modelo

Teniendo en cuenta la revisiéon de literatura detallada en las secciones anteriores,
se identificaron los principales aspectos que tuvieron en cuenta diversos autores

10.57904
7.702128
7.102509

2 Resultado de e
3 Resultado de e
4 Resultado de e
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en la especificacion de los modelos usados para mejorar la validacion empirica de
la hipdtesis. Sin embargo, para determinar la contribucioén de los bienes primarios
al crecimiento econémico, el presente trabajo se basa en la teoria de Sachs y
Warner (1995) quienes consideran las exportaciones primarias como
representantes del capital natural y de la abundancia de los recursos naturales.
Para este analisis se tomaran las exportaciones agricolas, mineras y de
combustibles fosiles como capital natural, puesto que son las que representan al
sector primario. De la misma manera se incluyen otras variables que afectan al
crecimiento econdémico y son pertinentes para el analisis.

De esta forma el modelo a estimar, que recoge lo planteado anteriormente es el
siguiente:

LPIBPC,_ LEXPMINE, + LEXPCOMBU, + LAGRCOLA, + LEXPINDUS, + LNFBK,
+ LIPC, + LAHORROAJ, + DCOMBU + U,

Como se describi6 en el apartado anterior, las cuatro primeras variables
corresponden a los sectores de exportaciones nacionales, siendo las tres primeras
representantes de las exportaciones primarias. Se espera que si existe maldicion
en los recursos naturales por parte de los commodities de combustibles fosiles y/o
mineros, que son los sectores principales para el trabajo, exista una relaciéon
negativa de ellos con el PIB per capita. De la misma forma se espera que la
variable latente DCOMBU refleje que si el sector de combustibles fésiles es el
mMAas representativos en las exportaciones colombianas se presenta un efecto
negativo en el crecimiento econémico.

Como se plante6 anteriormente, se estimé el modelo con datos de series de
tiempo pertenecientes al periodo 1970-2012. Para evitar la estimacion de
relaciones espureas se realiza la prueba de cointegracién de Johansen, con la
cual se busca verificar la existencia de una relacion de largo plazo entre las
variables (ver anexos salida 2). De acuerdo con estos resultados se estima un
modelo lineal con la metodologia propuesta por Phillips y Hansen (1990): “Fully
Modified Ordinary Least Squares” (FMOLS) o “Minimos Cuadrados Ordinarios
Completamente Modificados” (MCO-CM) para lograr una estimacion con mayor
robustez y corregir los problemas de endogeneidad, ademas de la posible
existencia de variables con raices unitarias (no estacionarias).

En esta metodologia se espera al igual que con los minimos cuadrados ordinarios
(MCO) que cumplan con los supuestos del modelo clasico de regresion lineal,
tanto en sus propiedades numéricas (Linealidad en los parametros, exogeneidad
estricta, no heterocedasticidad, no correlacion serial, valor promedio esperado de
la perturbacion igual a cero, el tamafio de la muestra debe ser mayor a los
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parametros a estimar, varianza positiva y en lo posible constante, modelo
econométrico correctamente especificado, no multicolinealidad perfecta y
distribucion normal en los residuales) asi como en sus propiedades estadisticas
(estimadores lineales, insesgados y eficientes). Sin embargo, a diferencia de los
MCO este método de estimacion corrige los efectos de endogeneidad en los
regresores ante la existencia de una relacidbn de cointegracion siendo los
estimadores () de esta metodologia super consistentes.

Analizando la parte tedrica de este método, se parte de un sistema cointegrado:
Ve =0+ B +uy
xt = xt_l + Et

Donde el vector de errores & = (U &) es estacionario con una matriz de
covarianza asintotica para cada serie temporal de Q, . Para conservar la notacion
simple se propone que el estimador completamente modificado para x, sea un
regresor Unico. Se define la matriz de largo plazo Q. como:

q, = Qi1¢ Qzu]
lt_
Qo1e Qoze

Donde Qi1 Q22:y Q21¢ SON las matrices de las varianzas de largo plazo de los
errores u; y & Yy la matriz de covarianza de los residuales u; y & ,
respectivamente

Si el proceso &, satisface un teorema del limite central multifuncional, de manera
1 @[Tr]

gue para cada t: Frle=1 € B:(Q¢)
Se definen las matrices triangulares
Li1e = (Qq1¢ — QthZ/QZZt)1/21 Lize = 0,Ly1¢ = Qth/QZZtl/21 Lype = ‘QZZtl/Z

Y el estimador completamente modificado finalmente puede calcularse como:

N T N T
~ " -2 o o 1. -1 N0« ~
Pry = (z L3¢ Z (xp — X)z) 1 Z Li1¢  Lyat (Z (x¢ — x)z}’t —Ty:

t=1 t=1 t=1 t=1

Con
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yie= Qe —¥) - 2A9C1t + Mﬁ(xt —X)
L22t L22t
Finalmente, para el modelo estimado se presentan las respectivas pruebas
econométricas post estimacién, como correlacion, multicolinealidad vy
heterocedasticidad (ver anexos salidas 3-15) para darle validacion empirica a los
resultados.

V. RESULTADOS

Con base en la metodologia planteada en la seccion anterior, a continuacion se
mostrara el resultado obtenido en la estimacion:

Dependent Variable: LPIBPC

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West
fixed bandwidth

=4.0000)
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
LEXPMINE 0.021324 0.007507 2.840679 0.0078

LEXPCOMBU 0.026880 0.006065 4.431744  0.0001
LEXPAGRCOLA 0.061395 0.016176 3.795369  0.0006
LEXPBINDUS 0.072470 0.010210 7.097883  0.0000

LNFBK 0.157105 0.031045 5.060485  0.0000

LIPC -0.028651 0.008129 -3.524427  0.0013
LAHORROAJ -0.013106  0.005038 -2.601309  0.0139
DCOMBU 0.016903 0.015623 1.081885 0.2874

C 6.449086 0.121271 53.17934  0.0000
R-squared 0.991488 Mean dependentvar  7.937723

Adjusted R-squared 0.989360 S.D. dependent var 0.201189
S.E. of regression 0.020753 Sum squared resid 0.013782
Durbin-Watson stat 1.098420 Long-run variance 0.000532

SALIDA 1: Estimaciéon FMLOS

Teniendo en cuenta la siguiente prueba de hipétesis de significancia individual:
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Ho: Bi=0
Ha: Bi#0

Se rechaza la hipotesis nula de las variables LEXPMINE, LEXPCOMBU, LAGRCOLA,
LEXPINDUS, LNFBK, LIPC y LAHORROA] a un nivel de significancia del 5%. Por
tanto los coeficientes estimados son estadisticamente significativos. Ademas, el
modelo posee un coeficiente de determinacion ajustado alto (0.98936), lo que
podria llevar a pensar que existe una buena bondad de ajuste en el modelo.

En definitiva, el modelo estimado fue:

LPIBPC;- 6.449086 + 0.021324LEXPMINE,; + 0.026880LEXPCOMBU;
+0.061395LAGRCOLA; + 0.072470LEXPINDUS; + 0.157105LNFBK;
—0.028651LIPC, —0.013106 LAHORROAJ, +0.016903DCOMBU + U,

En referencia a los sectores exportadores, el modelo indica que:

-Ante un aumento porcentual en las exportaciones mineras (oro no monetario, las
esmeraldas y el ferroniquel), el PIB per capita aumenta en 0.021324%,
manteniendo lo demds constante.

-Ante un incremento porcentual en las exportaciones de combustibles fésiles
(petréleo y carboén), el PIB per capita aumenta en 0.026880%, manteniendo lo
demas constante.

- Ante un cambio porcentual en las exportaciones agricolas (café, banano, flores y
otros), el PIB per capita aumenta en 0.061395%, manteniendo lo demas
constante.

-Ante un aumento porcentual en las exportaciones industriales (alimentos,
bebidas, tabaco, hilados, tejidos, confecciones, etc) el PIB per capita aumenta en
0.07247%, manteniendo lo demas constante.

Sobre estos resultados se puede decir que la variable con mayor peso (en
términos de valor de coeficiente) es el de las exportaciones industriales. Este
resultado respalda los estudios que han mostrado el comportamiento de dicha
actividad economica para el crecimiento de un pais. En los paises desarrollados,
las exportaciones se han focalizado en los bienes industriales, que se toman como
principal fuente de ingresos y de generacion de empleo (Lapitz, 2003). Sin
embargo, en el caso de Colombia aqui estudiado, no se debe dejar de lado que
existe una buena representatividad en los demas sectores exportadores.
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Por otro lado, y como objetivo central del trabajo, se detecta que a pesar de que
en las ultimas décadas nuestro pais ha centrado su actividad econémica en las
exportaciones minero-energéticas, no existe una maldicion de los recursos
naturales por parte de estos sectores (combustibles fésiles y mineros), puesto que
su participacion en la economia no afecta de forma negativa al producto. Ademas
el coeficiente que acomparia a la variable latente DCOMBU, que toma el valor de
uno cuando los exportaciones de combustibles fbsiles son las mas
representativas, cero en otro caso, no fue significativo. Esto indica que al
exportarse mas commaodities de combustibles fosiles (petréleo y carbdn) no tiene
una diferencia significativa en el producto (ni positiva ni negativa) en referencia a
los demas bienes exportadores de otro sector.

En referencia a las demas variables también se considera consistente el resultado.
Se denota que un aumento porcentual en la formacién bruta de capital (capacidad
productiva de las industrias, activos fijos de la economia, mas variaciones en el
nivel de los inventarios) aumenta el PIB per capita en 0.157105%, manteniendo lo
demas constante. Igualmente, ante incrementos porcentuales en la inflacién
(LIPC), el producto per capita disminuye en 0.028651% con lo demas constante.
De la misma manera, si cambia porcentualmente el ahorro ajustado
(LAHORROAJ), considerado como una medida para estabilizar el ingreso
proveniente del auge temporal de estas commodities, el PIB per cépita disminuye
en 0.013106%, con lo demas constante.

Finalmente el coeficiente de intercepto denota que ante la ausencia de estos
sectores y de las demés variables, el logaritmo del PIB per capita toma un valor de
6.449086.

Para la validacion empirica de los resultados anteriores, se realizaron las
respectivas pruebas pos-estimacion, en donde se determing, a través del indice y
namero de condicién, que no existe multicolinealidad fuerte, constatandolo
finalmente con la regla practica de Klein (ver anexos tabla 4). Ademas se encontré
que los residuales presentan una distribucion normal (ver salida 12). Por otro lado,
se corrobord la no existencia de correlacion serial, a través del test LM de
Breusch-Godfrey, para ello se utilizé la estimacién mediante MCO® (salida 3).

V. CONCLUSIONES

5 Es pertinente recordar que los residuales de FM-OLS son super consistentes en el sentido de que la tasa de
convergencia es superior a la del estimador MCO (Phillips and Hansen, 1990). Por lo tanto, si los residuales
estan bien comportados en MCO es viable inferir para el método de estimacidn utilizado.
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Este trabajo investiga la posible existencia de la hipotesis de la maldicién de los
recursos naturales propuesto por Auty (1993) y reforzado posteriormente con una
trayectoria investigativa de Sachs y Warner (1995, 1997, 2005). Se basé en datos
de series de tiempo provenientes del Banco de la Republica y el Banco Mundial
utilizando el método de estimacion de “Fully Modified Ordinary Least Squares”
(FMOLYS).

De acuerdo al resultado del conjunto de variables econ6micas utilizadas no se
presenta evidencia que respalde la hipotesis de la paradoja de la abundancia en
Colombia por parte de los productos minero-energéticos. Por el contrario, el
incremento de las exportaciones proveniente de estos sectores (combustibles
fésiles y minero) mantiene una relacién positiva con respecto a la variacion del PIB
per capita (expresado por el signo estimado). Sin embargo, esto no significa que
estemos exentos de caer en ella, pues la maldicion es un riesgo asociado a la
excesiva exportacion de estas commodities, y se debe tener un comportamiento
moderado con ellas, para que se logre consolidar esta bonanza en una
prosperidad persistente y no termine en desolacion econémica.

Los resultados de los demés coeficientes estimados también estuvieron acordes
con la teoria, mostrando que el sector industrial es un motor importante del
crecimiento econdémico, por lo cual no es recomendable que la economia
colombiana se oriente solamente al sector primario. Por el contrario, si estas
exportaciones industriales se encuentran estancadas, es importante tener una
rapida consolidacién de ellas y evitar pérdidas de competitividad en un futuro.
También se evidencio que la formacion bruta de capital afecta de forma positiva al
PIB per capita y que el ahorro ajustado estabiliza el incremento de la riqueza
nacional.

Como el principal objetivo del trabajo era determinar la existencia o no de la
maldicion de recursos naturales, queda para futuras investigaciones las
propuestas para la elaboracion y seguimiento de politicas econémicas que logren
consolidar la concentrada extraccion de las commodities. Ademas es importante
involucrar otros parametros que puedan afectar el crecimiento, como las variables
geograficas y la calidad institucional, entre otros; o considerar modelos con
variables cuadraticas con el fin de determinar el punto 6ptimo o nivel critico a partir
del cual las exportaciones primarias podrian afectar de forma negativa al
crecimiento economico del pais.
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VII.  ANEXOS

Tabla 3: Estadisticas descriptivas del resto de variables

LNFBK | LIPC LAHORROAJ

Mean | 2.967602 2645451 17.7046

' Median | 2.952447 | 2.959938 17.93353
| |

2.555686 | 0.823394 13.3093

Skewness - - -0.335441
0.366113 | 0.845401

[ 1 ]
Jarque-Bera | 1911315

Probability | 0.384559 | 0.066145 0.456088
124.6431 | 111.1089 743.5931

Fuente: Elaboracion propia, datos Banco de la Republica y Banco mundial.

Andlisis de cointegracion

Para un analisis efectivo de los datos se requieren de series que se muevan
conjuntamente a lo largo del tiempo, es decir, tengan una relacién a largo plazo o
de equilibrio hacia el cual converge el sistema econémico, en otras palabras, que
estén cointegradas y asi evitar relaciones espureas (Mata, 2004).

El método de S. Johansen permite determinar el numero de vectores de
cointegracion mediante la prueba de Traza (Trace test) y la prueba de méaximo
valor propio (Maximum Eigenvalue test).
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El primer recuadro de la salida muestra el estadistico TRAZA, donde la primera
columna indica el nimero de relaciones de cointegracion. La segunda columna
muestra el rango ordenado de los eigenvalues de la matriz. La tercera muestra el
estadistico de la Traza y el cuarto muestra los valores criticos al 5% vy la ultima
muestra la probabilidad asociada al estadistico

El software estadistico en el cual se trabajo (Eviews) plantea la hipétesis nula (Ho)
como NONE (ninguna) tomando en cuenta las siguientes pruebas de hipotesis:

Ho: r=1 no existen vectores de cointegracion
Ha: r=1 Existe un vector de cointegracion

Segun la salida que se presenta a continuacion, se rechaza la hipétesis nula de no
cointegracion en favor de una relacion de cointegracion al nivel de significancia
del 5%.

Como existe un segundo vector de cointegracion, la hipotesis nula (Ho) como AT
MOST 1 (cuando mas una) plantea lo siguiente:

Ho: r<1 Cuando mas existe un vector de cointegracion
Ha: r=2 Existe mas de un vector de cointegracion

Segun la salida que se presenta a continuacion, se rechaza la hip6tesis nula
concluyendo que existe mas de un vector de cointegracion.

De la misma manera, se sigue la secuencia para AT MOST 2 encontrandose que
existen mas de dos vectores de cointegracion, sin embargo para AT MOST 3 ya
no se rechaza la hipoétesis nula ( la probabilidad es mayor al 5%), por lo tanto se
concluye gue existen 3 vectores de cointegracion.

El segundo recuadro de la salida muestra la prueba del maximo Eigenvalue donde
la hipétesis nula en NONE es que el rango de cointegracién es igual a r=0 en
contra de la hipoétesis alternativa de que el rango de cointegracion es igual a r+1. Y
la hipétesis nula en AT MOST 1 es que el rango de cointegracion es r <1 frente a
gue el rando de cointegracién es r+2.

Por tanto, el maximo Eigenvalue nos indica que existen 2 ecuaciones de
cointegracion puesto que se rechaza ambas hipétesis nulas

Date: 01/29/14 Time: 19:21

Sample (adjusted): 1972 2011

Included observations: 40 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: LPIBPC LEXPCOMBU LEXPMINE LEXPAGRCOLA LEXPBINDUS LNFBK LIPC LAHORROAJ
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DCOMBU
Lags interval (in first differences): 1 to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.940086 323.5189 197.3709 0.0000
At most1* 0.852688 210.9253 159.5297 0.0000
At most 2 * 0.631510 134.3172 125.6154 0.0132
At most 3 0.571448 94.38350 95.75366 0.0619
At most 4 0.433985 60.48979 69.81889 0.2206
At most 5 0.312692 37.72443 47.85613 0.3142
At most 6 0.298990 22.72552 29.79707 0.2598
At most 7 0.157325 8.516218 15.49471 0.4120
At most 8 0.040872 1.669238 3.841466 0.1964

Trace test indicates 3 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.940086 112.5936 58.43354 0.0000
At most 1 * 0.852688 76.60804 52.36261 0.0000
At most 2 0.631510 39.93372 46.23142 0.2020
At most 3 0.571448 33.89371 40.07757 0.2106
At most 4 0.433985 22.76537 33.87687 0.5484
At most 5 0.312692 14.99891 27.58434 0.7483
At most 6 0.298990 14.20930 21.13162 0.3481
At most 7 0.157325 6.846980 14.26460 0.5074
At most 8 0.040872 1.669238 3.841466 0.1964

Max-eigenvalue test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Salida 2: Andlisis de cointegracion

En conclusion, la salida anterior prueba la existencia de multiples vectores de
cointegracion entre las variables, mediante la prueba de la Traza y del Eigenvalue
maximo.

PRUEBAS POS-ESTIMACION:

CORRELACION:

TEST LM:
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Con dos rezagos:

No hay correlacion al 1%:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 3.021483 Prob. F(2,31) 0.0633
Obs*R-squared 6.851627 Prob. Chi-Square(2) 0.0325

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 02/01/14 Time: 10:40

Sample: 1970 2011

Included observations: 42

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA 0.005855 0.013230 0.442528 0.6612
LEXPBINDUS -0.004578 0.007862 -0.582308 0.5646
LEXPCOMBU 0.000506 0.004705 0.107543 0.9151
LEXPMINE -0.003521 0.006058 -0.581270 0.5653
LNFBK 0.000824 0.024447 0.033700 0.9733
LIPC 0.000341 0.006385 0.053471 0.9577
LAHORROAJ 0.003224 0.004259 0.757077 0.4547
DCOMBU 0.003992 0.012651 0.315579 0.7544
C -0.056362 0.100281 -0.562037 0.5781
RESID(-1) 0.433720 0.193843 2.237479 0.0326
RESID(-2) 0.105766 0.200510 0.527486 0.6016
R-squared 0.163134 Mean dependent var -5.08E-16
Adjusted R-squared -0.106823 S.D. dependent var 0.017608
S.E. of regression 0.018525 Akaike info criterion -4.919282
Sum squared resid 0.010638 Schwarz criterion -4.464178
Log likelihood 114.3049 Hannan-Quinn criter. -4.752468
F-statistic 0.604297 Durbin-Watson stat 1.984785
Prob(F-statistic) 0.797999

Con 3 rezagos:

No hay correlacién al 1% ni 5%:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.994004 Prob. F(3,30) 0.1361
Obs*R-squared 6.982504 Prob. Chi-Square(3) 0.0725

Test Equation:

Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 02/01/14 Time: 10:48
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Sample: 1970 2011
Included observations: 42
Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA 0.004959 0.013688 0.362302 0.7197
LEXPBINDUS -0.003941 0.008201 -0.480511 0.6344
LEXPCOMBU 0.000642 0.004791 0.133954 0.8943
LEXPMINE -0.004044 0.006342 -0.637707 0.5285
LNFBK 0.001595 0.024912 0.064039 0.9494
LIPC 0.000471 0.006490 0.072598 0.9426
LAHORROAJ 0.003345 0.004336 0.771439 0.4465
DCOMBU 0.002835 0.013293 0.213305 0.8325
C -0.056516 0.101750 -0.555440 0.5827
RESID(-1) 0.432788 0.196700 2.200245 0.0356
RESID(-2) 0.120173 0.207944 0.577908 0.5676
RESID(-3) -0.072589 0.216779 -0.334850 0.7401
R-squared 0.166250 Mean dependent var -5.08E-16
Adjusted R-squared -0.139458 S.D. dependent var 0.017608
S.E. of regression 0.018796 Akaike info criterion -4.875393
Sum squared resid 0.010599 Schwarz criterion -4.378916
Log likelihood 114.3833 Hannan-Quinn criter. -4.693415
F-statistic 0.543819 Durbin-Watson stat 2.000297
Prob(F-statistic) 0.857259

Salida 3: Analisis de correlacion

MULTICOLINEALIDADS:

Una forma de detectar la fuerza de la multicolinealidad es a través de los valores y
vectores propios de la matriz de variables explicativas, mediante ellos se conforma
el indice y numero de condiciones que indican que tan grande es la relacion lineal
entre el conjunto de variables explicativas:

_ |[MAXVR PROPIO . dice d e
= |MINVR PROPIO _ [@ice de condiciones

. MAX VR PROPIO
" MIN VR PROPIO

= numero de condiciones

Principal Components Analysis
Sample (adjusted): 1970 2011

® GUJARATI. N. DEMETRIS, econometria, 2003, Delegacion Cuauhtémoc, México, D.f. Pag 327-371
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Included observations: 42 after

adjustments

Balanced sample (listwise missing value deletion)
Computed using: Ordinary correlations
Extracting 7 of 7 possible components

Eigenvalues: (Sum = 7, Average = 1)

Cumulative Cumulative

Number Value Difference Proportion Value Proportion

1 4.884678 3.982316 0.6978 4.884678 0.6978

2 0.902362 0.150050 0.1289 5.787039 0.8267

3 0.752312 0.553290 0.1075 6.539351 0.9342

4 0.199022 0.048329 0.0284 6.738373 0.9626

5 0.150693 0.087254 0.0215 6.889066 0.9842

6 0.063439 0.015944 0.0091 6.952505 0.9932

7 0.047495 0.0068 7.000000 1.0000

Eigenvectors (loadings):

Variable PC1 PC 2 PC3 PC4 PC5 PC6 PC7
LEXPAGRCOLA 0.404151 0.021817 0.376025 0.176172 -0.740721 -0.252739 0.226295
LEXPBINDUS 0.428620 -0.135766  0.110017 0.488470 0.073666  0.422071 -0.602973
LEXPCOMBU 0.424513 -0.156231 -0.077809 0.397854 0.539767 -0.317286  0.488895
LEXPMINE 0.424102 0.007750 0.188444 -0.566380 0.223595 -0.477155 -0.431402
LNFBK 0.168490 0.972180 -0.084173 0.096524 0.086577  0.049942  0.009246
LIPC -0.278181 0.086666  0.892418 0.049758 0.309530 0.104821 0.097070
LAHORROAJ 0.432550 -0.063079 0.037963 -0.489380 0.035468 0.645097  0.388047

Salida 4: Valores y vectores propios

Reemplazando los valores propios en las ecuaciones:

_ 4.884878
"~ 0.047495

= 10.1415

= 102.8504

Al hallar el nimero de condiciones en la muestra, este fue de 102.8504 y el indice
de condiciones (raiz cuadrada de k) fue de 10.1415 lo que indica segun la regla
practica que existe multicolinealidad moderada, puesto que el indice de condicion
es cercano a diez (IC=10) y el numero de condicion a cien (k=100). Otra forma
para detectar el grado de la multicolinealidad es mediante la regla practica de
permiten comparar los

Klein, donde se utilizan ecuaciones auxiliares que

coeficientes de determinacion con el del modelo original.



Dependent Variable: LEXPAGRCOLA

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Angela Melissa Guzméan Giraldo

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

= 4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPBINDUS 0.363116 0.097156 3.737455 0.0007
LEXPCOMBU -0.065179 0.065873 -0.989469 0.3296

LEXPMINE 0.099622 0.080824 1.232586 0.2264

LNFBK 0.364882 0.338659 1.077432 0.2891

LIPC 0.151751 0.086966 1.744953 0.0903
LAHORROAJ 0.036337 0.054772 0.663427 0.5117
DCOMBU -0.163330 0.170555 -0.957640 0.3452

C 2.849592 1.176355 2.422391 0.0211

R-squared 0.797208 Mean dependent var 7.717046
Adjusted R-squared 0.754192 S.D. dependent var 0.518414
S.E. of regression 0.257025 Sum squared resid 2.180034
Durbin-Watson stat 0.775628 Long-run variance 0.064180

Salida 5: Ecuacién auxiliar 1

Dependent Variable: LEXPBINDUS

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

= 4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA 0.811053 0.237158 3.419889 0.0017
LEXPCOMBU 0.323130 0.086461 3.737294 0.0007
LEXPMINE -0.037377 0.126396 -0.295713 0.7693
LNFBK 0.310682 0.520634 0.596737 0.5548
LIPC 0.105809 0.137119 0.771660 0.4458
LAHORROAJ 0.045432 0.083832 0.541945 0.5915
DCOMBU 0.756831 0.241782 3.130225 0.0036
C -3.229441 1.945454 -1.659994 0.1064
R-squared 0.910284 Mean dependent var 7.430027
Adjusted R-squared 0.891254 S.D. dependent var 1.345000
S.E. of regression 0.443536 Sum squared resid 6.491909
Durbin-Watson stat 0.655052 Long-run variance 0.152349

Salida 6: Ecuacion auxiliar 2
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Dependent Variable: LEXPCOMBU

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Date: 01/23/14 Time: 00:38

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

= 4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA -0.410730 0.536137 -0.766090 0.4491
LEXPBINDUS 0.703363 0.288286 2.439808 0.0202
LEXPMINE 0.465563 0.237686 1.958730 0.0586
LNFBK 0.160794 1.040449 0.154543 0.8781
LIPC -0.138768 0.269589 -0.514739 0.6102
LAHORROAJ 0.026470 0.168828 0.156786 0.8764
DCOMBU 0.822962 0.511239 1.609739 0.1170
C 1.440639 4.042713 0.356354 0.7238
R-squared 0.890832 Mean dependent var 7.086302
Adjusted R-squared 0.867675 S.D. dependent var 1.929956
S.E. of regression 0.702050 Sum squared resid 16.26485
Durbin-Watson stat 0.786574 Long-run variance 0.597708

Salida 7: Ecuacion auxiliar 3

Dependent Variable: LEXPMINE

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

=4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA 0.388759 0.251688 1.544604 0.1320
LEXPBINDUS -0.032235 0.161246 -0.199911 0.8428
LEXPCOMBU 0.229058 0.090940 2.518781 0.0168
LNFBK 0.506167 0.488118 1.036976 0.3073
LIPC 0.128681 0.128331 1.002727 0.3233
LAHORROAJ 0.463529 0.059772 7.754938 0.0000
DCOMBU -0.464931 0.244533 -1.901303 0.0660
C -8.487396 1.663269 -5.102841 0.0000
R-squared 0.883735 Mean dependent var 5.799174
Adjusted R-squared 0.859073 S.D. dependent var 1.467164
S.E. of regression 0.550778 Sum squared resid 10.01075
Durbin-Watson stat 2.142329 Long-run variance 0.134018

Salida 8: Ecuacién auxiliar 4

Dependent Variable: LNFBK
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Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Date: 01/23/14 Time: 17:24
Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

=4.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LEXPAGRCOLA 0.078093 0.093237 0.837568 0.4083
LEXPBINDUS 0.028067 0.058721 0.477982 0.6358
LEXPCOMBU 0.004770 0.035195 0.135535 0.8930
LEXPMINE 0.028222 0.043155 0.653964 0.5177
LIPC -0.099737 0.045853 -2.175151 0.0369
LAHORROAJ -0.019199 0.029076 -0.660291 0.5137
DCOMBU -0.188842 0.084603 -2.232100 0.0325
C 2.652539 0.532500 4.981295 0.0000
R-squared 0.251299 Mean dependent var 2.966601
Adjusted R-squared 0.092483 S.D. dependent var 0.140104
S.E. of regression 0.133468 Sum squared resid 0.587854
Durbin-Watson stat 1.148137 Long-run variance 0.017918

Salida 9: Ecuacién auxiliar 5

Dependent Variable: LIPC

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Date: 01/23/14 Time: 17:28
Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

=4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LEXPAGRCOLA 0.547225 0.357839 1.529250 0.1357
LEXPBINDUS 0.311494 0.231138 1.347655 0.1869
LEXPCOMBU -0.203346 0.136292 -1.491987 0.1452
LEXPMINE 0.251198 0.169570 1.481377 0.1480
LNFBK -1.822108 0.685299 -2.658851 0.0120
LAHORROAJ -0.286434 0.108529 -2.639243 0.0126
DCOMBU -1.061240 0.331830 -3.198149 0.0030
C 7.086719 2.589006 2.737235 0.0099
R-squared 0.533269 Mean dependent var 2.662833
Adjusted R-squared 0.434266 S.D. dependent var 0.711498
S.E. of regression 0.535155 Sum squared resid 9.450908
Durbin-Watson stat 1.194700 Long-run variance 0.274424

Salida 10: Ecuacién auxiliar 6
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Dependent Variable: LAHORROAJ

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Date: 01/23/14 Time: 17:29

Sample (adjusted): 1971 2011

Included observations: 41 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

= 4.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LIPC -0.629918 0.234165 -2.690061 0.0111
LEXPAGRCOLA 0.554151 0.486265 1.139607 0.2627
LEXPBINDUS 0.326765 0.304900 1.071713 0.2916
LEXPCOMBU -0.127246 0.184158 -0.690965 0.4944
LEXPMINE 1.054325 0.170409 6.187036 0.0000
LNFBK -1.215050 0.937619 -1.295888 0.2040
DCOMBU -0.022791 0.474434 -0.048039 0.9620
C 11.18318 3.395233 3.293787 0.0024
R-squared 0.898510 Mean dependent var 17.80574
Adjusted R-squared 0.876982 S.D. dependent var 2.325474
S.E. of regression 0.815634 Sum squared resid 21.95355
Durbin-Watson stat 1.618875 Long-run variance 0.490707

Salida 11: Ecuacién auxiliar 7

Con la informacion de las salidas anteriores se construye la matriz de Klein.
Ubicando el coeficiente de determinacion del modelo inicial en la primera columna
y los de las ecuaciones auxiliares en la segunda, se puede determinar mediante
esta regla practica que no existe multicolinealidad fuerte, puesto que ninguin
coeficiente de las ecuaciones auxiliares supera al de la ecuacioén inicial:

C1

C2

0.991488 0.797208
0.991488 0.910284
0.991488 0.890832
0.991488 0.883735
0.991488 0.251299
0.991488 0.533269
0.991488 0.89851

Tabla 4: Regla practica de Klein
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DISTRIBUCION DE LOS RESIDUALES:

14
Series: Residuals
12 | Sample 1971 2011
Observations 41
104 Mean -0.001583
Median -0.002536
8 R Maximum 0.056355
Minimum -0.035406
6 | Std. Dev. 0.018319
Skewness 0.927934
4 Kurtosis 4.129219
2 Jarque-Bera 8.062283
Probability  0.017754
o ]
-0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04 0.06

Salida 12: Distribucion de los residuales

Se percibe que a un nivel de significancia del uno por ciento (a=1%), los
residuales presentan una distribucién normal.

HETEROCEDASTICIDAD:
No presenta heterocedasticidad a ningun nivel de significancia

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.639478 Prob. F(8,33) 0.7389
Obs*R-squared 5.637152 Prob. Chi-Square(8) 0.6878
Scaled explained SS 4913233 Prob. Chi-Square(8) 0.7668

Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares

Date: 02/01/14 Time: 11:16
Sample: 1970 2011

Included observations: 42

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002254 0.002804 0.803762 0.4273
LEXPAGRCOLA -0.000231 0.000374 -0.617139 0.5414
LEXPBINDUS 0.000189 0.000218 0.870466 0.3903
LEXPCOMBU 2.05E-05 0.000135 0.151380 0.8806
LEXPMINE -8.42E-05 0.000169 -0.497516 0.6221
LNFBK -0.000679 0.000704 -0.963845 0.3421
LIPC -0.000176 0.000184 -0.956499 0.3458
LAHORROAJ 8.62E-05 0.000116 0.744922 0.4616

DCOMBU -0.000652 0.000360 -1.808366 0.0797




Evolucién de las exportaciones primarias y crecimiento econémico de Colombia

R-squared 0.134218 Mean dependent var 0.000303
Adjusted R-squared -0.075669 S.D. dependent var 0.000515
S.E. of regression 0.000534 Akaike info criterion -12.04540
Sum squared resid 9.41E-06 Schwarz criterion -11.67305
Log likelihood 261.9535 Hannan-Quinn criter. -11.90892
F-statistic 0.639478 Durbin-Watson stat 1.984586
Prob(F-statistic) 0.738917

Salida 13: Analisis de heterocedasticidad

Raiz unitaria de los residuales del modelo:

Teniedo en cuenta las siguientes pruebas de hipétesis:

Ho: La serie es no estacionaria: Tiene una raiz unitaria
Ha: La serie es estacionaria

Se percibe gue se obtiene un p-valor menor a 0.05 en los resultados de la prueba
de Dickey Fuller lo que indica la presencia de estacionariedad en los resultados
del modelo, llegando a la conclusién de que las variables cointegran y no se
obtienen resultados espurios

Null Hypothesis: RESIDUALES has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.093167 0.0027
Test critical values: 1% level -3.605593
5% level -2.936942
10% level -2.606857
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDUALES)
Method: Least Squares
Date: 04/02/14 Time: 00:32
Sample (adjusted): 1972 2011
Included observations: 40 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDUALES(-1) -0.610614 0.149179 -4.093167 0.0002
C -0.001456 0.002653 -0.549058 0.5862
R-squared 0.305987 Mean dependent var -1.31E-05

Adjusted R-squared 0.287723 S.D. dependent var 0.019702



S.E. of regression 0.016627
Sum squared resid 0.010506
Log likelihood 108.1363
F-statistic 16.75401
Prob(F-statistic) 0.000214

Akaike info criterion
Schwarz criterion

Hannan-Quinn criter.

Durbin-Watson stat
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-5.306814
-5.222370
-5.276282

1.829068

Salida 14: Raiz unitaria de los residuales..



