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Resumen

Este trabajo analiza la relacion existente entre las exportaciones y el crecimiento
economico del departamento de Antioquia, Colombia. Para esto se utilizaron series
anuales para el periodo comprendido entre 1990 y 2016. Luego se estim6 un modelo
VAR con el cual se evalué causalidad en el sentido de Granger y se reportaron
impulsos-respuesta. Si bien los resultados obtenidos no mostraron una relacion entre
las exportaciones y el crecimiento del producto, si se encontré que existe una relacién
entre este Ultimo y las importaciones. Este hecho se sustenta en que las exportaciones
permiten ingresar al departamento las divisas necesarias para la importacion de

bienes y servicios.
Abstract

The present study examines the relationship between exports and economic growth
for the department of Antioquia, Colombia. To this end, annual series were used for
the period 1990-2016. Then, the study estimated a VAR which served to evaluate
causality in Granger's way. Impulse response were reported. Although the results
obtained did not show a relationship between exports and growth, they found a existing
relationship between imports and growth. Some studies show that exports allow the

acquisition of foreign exchange which are necessary to import goods and services.
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Econdémico.
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INTRODUCCION

“El mayor crecimiento econdmico alcanzado por algunas economias exportadoras
sugiere que las exportaciones son capaces de sostener trayectorias mas elevadas de

crecimiento del producto” (Garcia, Meller, & Repetto, 1996).

La Organizacion Mundial del Comercio (OMC) estima que la relacion entre el comercio
mundial de mercancias y el crecimiento del PIB venia creciendo a una relacion
aproximada del 1:5 desde la Segunda Guerra Mundial, relacion que disminuyé al 1:1
con la crisis financiera del 2008. Esto demuestra que hay una relacion entre ambas
variables pues ambas tienden a aumentar o disminuir simultaneamente, a pesar de
que el comercio de mercancias sea mas volatil que la variable del PIB (OMC, 2017).
Economias como la colombiana, dependientes en gran parte de las exportaciones del
petréleo, son sumamente vulnerables debido a la volatilidad de los precios de estos
productos, hecho que tiene implicaciones en el mercado laboral, demanda interna y

externa, entre otros.

Es por esta razon que se ha investigado acerca del efecto que tiene el comercio
internacional, especialmente las exportaciones, en el crecimiento del producto interno
bruto (PIB) de los paises. Sin embargo, no existe un consenso Unico sobre tal efecto
puesto que los resultados que se han obtenido difieren mucho los unos de los otros.
Si bien para Colombia se han realizado diversos estudios, para el caso antioquefio no
se encuentran muchos de este tipo, razén por la cual el presente trabajo tiene por
objetivo la identificacion del efecto de las exportaciones no tradicionales en el
crecimiento del PIB para el departamento de Antioquia en los ultimos 26 afios. Se
pretende, ademas, explorar el caracter critico de las exportaciones, especialmente en

los periodos caracterizados por crisis: 1998, 2008 y 2014.

En los ultimos afios, a pesar de la crisis internacional, la participacion de Antioquia en
el total de exportaciones del pais sigue siendo significativa, con un valor 18% para

2017 (sin considerar exportaciones de petroleos y sus derivados) (Analdex, 2018)



GRAFICO 1: Crecimiento exportaciones Vs. Crecimiento PIB 1991-2016
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Fuente: Calculos propios con datos del DANE.

La anterior gréfica permite observar que a pesar de que las variaciones en las
exportaciones son mucho mas grandes, existe cierta coherencia entre ambas series,
salvo en los ultimos tres afios del periodo de estudio. Es posible ver que tanto
exportaciones como el PIB se mueven en el mismo sentido, lo cual da sustento para
la pregunta de investigacion del presente trabajo y concuerda con las observaciones

realizadas por la OMC para el caso mundial.

El presente trabajo comienza con un marco teorico dentro del cual se realiza una
revisibon grosso modo de lo que ha sido la teoria del comercio internacional;
posteriormente, se analiza el panorama internacional y colombiano, lo cual facilita una
mejor compresion del contexto en el que esta inmerso este trabajo; luego se presenta
una descripcion histérica y econ6mica del departamento de Antioquia donde se
entregan los datos acerca de crecimiento del PIB, exportaciones, importaciones y
demas informacion relevante; se finaliza el marco tedrico con una revision de la
literatura acerca de esta materia. En segundo lugar, se presenta la metodologia que
sigue el presente trabajo, asi como los resultados obtenidos en las estimaciones.

Finalmente, se encuentran las conclusiones.



MARCO TEORICO
Comercio internacional

Los paises pueden involucrarse en el comercio internacional con el fin de aprovechar
las diferencias existentes entre ellos y de esta forma cada uno se especializa en hacer
lo que hace bien, es decir, exporta los bienes en los cuales tiene una ventaja
comparativa; también, para lograr economias de escala. (Krugman, Obstfeld, & Melitz,
2012)

A medida que se han ido fortaleciendo las relaciones comerciales, los paises se han
vuelto muy interconectados. Es por esta razén, que cuando se producen crisis en
algunos paises, es muy posible que el efecto se sienta también en aquellos paises
con quienes tienen relaciones comerciales, financieras, politicas, etc. (Carbaugh,
2014). Esto se puede apreciar en los ultimos 40 afios, a partir del proceso de

globalizacion econémica que se ha generalizado en todo el mundo.

Se han realizado numerosas contribuciones a la teoria del comercio, que han
permitido la evolucion del pensamiento econdémico en esta materia. A continuacion,

se realizara un breve recuento de algunos autores y escuelas relevantes.

Los mercantilistas (1500-1800), argumentaban que el crecimiento de una nacion
estaba soportado en un sector exportador muy fortalecido, el cual generaria ingresos
gue se convertirian en aumentos del gasto y del producto y, por ende, del empleo. Las
importaciones por su parte eran vistas como algo negativo para la economia pues
afectaban el empleo y por esto, los mercantilistas pedian regulacién del gobierno con
tarifas y cuotas para minimizar las importaciones. De esta manera, sostenian que el
comercio era de suma cero, es decir, que para que un pais se viera beneficiado, otro
se debia ver afectado. Esto fue refutado mas adelante por Adam Smith, y en general
por la teoria Clasica y neoclasica del comercio exterior (Carbaugh, 2014).

En 1776, Adam Smith publicd su obra maestra La Riqueza de las Naciones, obra en

la cual introduce la teoria de la ventaja absoluta. Se dice que una nacion tiene una



ventaja absoluta cuando utiliza menor mano de obra para producir un bien y por esto
el costo del bien es menor. Asi, las naciones deben especializarse en aquellos bienes
en los que tienen una ventaja absoluta y deben tranzarlos con otras naciones que
tienen ventajas absolutas en bienes diferentes. El resultado es un incremento en el
producto mundial y de cada nacién, viendose todos beneficiados del comercio y de la
especializacion. (Carbaugh, 2014). Adicional a esto, el comercio internacional ayuda
a incrementar el tamafo del mercado, superando la reducida demanda interna, lo que
resulta en mayor demanda y una capacidad instalada lista para satisfacerla. (Afonso,
2001)

Afos mas tarde, en 1814, David Ricardo hizo su aporte al pensamiento econdémico
con el concepto de ventaja comparativa. De acuerdo con ésta, los paises tienden a
exportar aquellos bienes en los que la productividad del trabajo es relativamente alta
0 en donde su desventaja absoluta sea menor y debido a esto, todos los paises se
pueden beneficiar del comercio, incluso sin tener una ventaja absoluta en algun bien,
lo que en la practica reduce el comercio a la ventaja relativa o comparativa. (Carbaugh,
2014). Otra forma de entender si un pais tiene una ventaja comparativa es cuando el
costo de oportunidad de producir un bien en términos de otro bien es menor en ese
pais que en otro. Este concepto fue introducido por los teéricos neoclasicos, quienes,
a su vez, introducen el analisis geométrico y matematico para demostrar las ganancias
del comercio, entre los grandes aportes del neoclasicismo fue desarrollar un modelo

general del comercio internacional. (Krugman, Obstfeld, & Melitz, 2012).

En la primera centuria del siglo XX se desarrolla un modelo que para algunos es la
mejor explicacion tedrica del comercio internacional, el modelo (H- O) Heckscher —
Olhin o de dotacién de factores. En éste, los autores explican la causa de la ventaja
comparativa como la abundancia relativa de factores productivos, especificamente,
un pais posee ventaja comparativa en aquel bien o bienes que utilizan mas
intensamente el factor abundante en términos relativos en su economia (Appleyard &
Field, 2009). De acuerdo con esto se puede argumentar que gran parte del comercio
de Colombia y de Antioquia responde a dichos preceptos, en el caso del café, banano,

textiles y confecciones, oro, su presencia en las exportaciones esta determinada por



el modelo H-O, a grandes rasgos se puede afirmar que son en parte las exportaciones
tradicionales.

Posteriormente, en el siglo XX y XXI el comercio internacional se volvié mas relevante
pues los costos de transporte disminuyeron rapidamente permitiendo que mayores
volumenes fueran transados en tiempos mas cortos y adicionalmente, los gobiernos
han disminuido las barreras al comercio y a la actividad financiera. Dichas
disminuciones se dieron inicialmente bajo el Acuerdo General sobre Aranceles y
Comercio (GATT por sus siglas en inglés) entre 1947 y 1995, afio en el cual comienza
a regir la OMC bajo la cual las disminuciones en barreras al comercio han llegado a

acuerdos regionales de libre comercio. (Williamson, 2011).

Sin embargo, es a partir de la década de los setenta cuando por la revolucion
tecnoldgica de la informética y de las comunicaciones el mundo se empieza a integrar
social y econédmicamente en lo que se ha denominado el proceso de globalizacién. En
esta nueva realidad se hace necesario interpretar el comercio de otra forma, Paul
Krugman lo denominé comercio intraindustrial, por ser no un comercio
complementario, como el de dotacion de factores, sino un comercio competitivo,
donde la mayoria de empresas pueden participar en un mercado mundial. Ahora la
ventaja pasa a ser competitiva, creada por las empresas que se ven en la necesidad
de recrearla continuamente, so pena de perder la ventaja con la competencia.
(Appleyard & Field, 2009)

Es de resaltar que la ventaja competitiva descansa sobre dos pilares, una ventaja en
costos que se logra con la produccion a escala, y diferenciacion, “la diferenciacion de
productos conduce a la publicidad y a la promocién de ventas ya que las firmas
intentan diferenciar sus productos en la mente de los consumidores” (Appleyard &
Field, 2009). Con el paso del tiempo el concepto de ventaja competitiva ha venido
consolidandose mas, pues se habla de una ventaja no solo de una empresa, si no de
una cadena productiva o del sector y por ultimo de un Claster, entendiendo éste como
la accion integrada de empresas, aun de diferentes sectores, instituciones privadas y

publicas y empresas para obtener una ventaja competitiva; en dicho sentido se puede



afirmar que exportaciones como prendas de vestir, ropa interior, confecciones,

productos quimicos, responden a este criterio.

Estas nuevas dinamicas de comercio otorgaron a los paises mejores tasas de
crecimiento del producto y por dicha razén, se han realizado tantos estudios en aras
a encontrar el vinculo entre ambas (Afonso, 2001)

Panorama internacional y colombiano

De acuerdo con la OMC (2017), “el comercio y la tecnologia son dos fuentes
esenciales del crecimiento economico. Aumentan la productividad, fomentan el
intercambio de ideas, mejoran el acceso a los productos y amplian la variedad de

productos disponibles, reducen los precios y elevan el nivel de vida” (OMC, 2017)

En el mundo, la crisis internacional de precios del petr6leo mencionada anteriormente
tuvo graves consecuencias tanto en las cifras de comercio como en las del crecimiento
del PIB. En cuanto a las cifras de comercio de mercancias, éstas tuvieron una
variacion del 2,6% en 2015 al 1,3% en 2016, para el PIB la disminucion fue del 2,7%
al 2,3% entre 2015 y 2016, respectivamente. En volumen, en 2016 hubo un ligero
aumento, no obstante, el decrecimiento en valor se da debido a la apreciacion del
dolar estadounidense y el descenso de los precios de productos basicos. (OMC,
2017).

Al servir el ddlar estadounidense como reserva a nivel mundial, Estados Unidos
recibia grandes entradas de capital que servian para financiar el constante déficit de
la cuenta corriente de dicho pais, el cual, antes de la crisis, cumplia las veces de motor
de la demanda mundial al importar una gran cantidad de bienes y servicios del resto
del mundo. Luego de la crisis, Estados Unidos no ha logrado los niveles de estimulo
gue alcanzaba antes de ésta. A esto se suma China, que tampoco ha logrado
recuperar los niveles de superavit que tuvo antes de la crisis y que contribuyeron al
crecimiento de paises en desarrollo al ser incorporados en cadenas de valor.
(UNCTAD, 2017)
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Todo lo descrito anteriormente tiene consecuencia en todos los paises debido a la

globalizacion, Colombia dentro de ellos.

Siguiendo la teoria de la ventaja comparativa, la dotacidbn natural de recursos
naturales con los que cuenta Colombia de manera abundante han sido histéricamente
los recursos naturales y la mano de obra poco calificada. Por el contrario, la carencia
ha sido siempre el capital fisico y humano (Banco de la Republica, 2000).Sustentando
esto, se encuentra que la economia del pais fue demasiado dependiente del café
hasta entrados los afios setenta. Dentro de este tiempo, los volimenes comerciados
en la época entre 1905 y 1937 continuaron expandiéndose a pesar de la Gran
Depresion. De igual forma, en la segunda mitad del siglo, el café continuaba siendo
protagonista (pesando alrededor del 80% de la oferta exportadora en 1960), aunque
el mercado colombiano cada vez perdiera relevancia en el contexto internacional. A
partir de 1968 comenzo la diversificacion de las exportaciones del pais, las cuales, a
través del tiempo, otorgaron gran relevancia a la mineria (carbén, niquel y oro),
representando el 42% en 2007 y restandole al café, el cual pasoé a representar el 6%
en ese mismo afio. (Kalmanovitz, 2010) En parte se cumpli6 el objetivo de diversificar
las exportaciones, pues se logré participacion de sectores nuevos como banano,
confecciones, PVC, etc. pero también ganaron protagonismo las exportaciones

minero-energéticas.

Colombia, en los afios posteriores a la Segunda Guerra Mundial, endurecié sus
politicas comerciales con el fin de proteger a la industria interna y generar ingresos
para el Estado. Se dice que se endurecieron las politicas puesto que éstas vienen
desde la administracién Reyes (1904-1909). El proteccionismo inicié entonces con
controles a las importaciones mediante ‘intensificacion del control de cambios, las
licencias de importacion, las cuotas y otras formas de restringir el comercio, que
llevaron a racionar las importaciones y disminuir su utilizacion en la economia
nacional” (Kalmanovitz, 2010) en lo que se denominé el modelo de industrializacion
por sustitucion de importaciones, que en los primeros afios resulto benéfico para el

pais, pero que luego perdido sus bondades. Los otros rubros importantes de las

11



exportaciones tradicionales (oro, platino, banano y petréleo) tuvieron menor

importancia hasta la década de los ochenta. (Banco de la Republica, 2000)

Este modelo hace que la industria interna se vea obligada a satisfacer la demanda de
bienes importados. El problema de este modelo es que desincentiva la competencia
pues no hay entrada de productos o empresas nuevas al mercado, por lo cual las
empresas existentes pueden generar rentas muy altas perjudicando a los
consumidores y, ademas, reduce las posibilidades de crecimiento. (Kalmanovitz,
2010).

Més adelante, las devaluaciones que se desataron en 1959 y en los afios setenta se
convirtieron en el precedente para la apertura comercial. Sumado a esto, desde 1968
y en adelante se comenzaron a introducir diversos incentivos con el fin de incrementar
la participacion de las exportaciones en el producto. Entre 1986 y 1990, quien era el
entonces presidente, Virgilio Barco, quitdé la mayoria de las medidas restrictivas,
iniciando asi un proceso de apertura comercial (Kalmanovitz, 2010), el cual

continuaria Cesar Gaviria Su sucesor.

A partir de entonces, la economia colombiana ha ido buscando mercados con los
cuales integrarse a través de diversos tratados y acuerdos que favorecen el libre flujo
de bienes y servicios, asi como la creacion de economias de escala. El problema més
grande en términos comerciales de Colombia es la dependencia del petrdleo y otros
productos mineros para las exportaciones, pues éstos, debido a la volatilidad de sus
precios, dejan la economia muy expuesta a choques exégenos, como se percibié en
2014.

Antioquia

Antioquia es el sexto departamento mas extenso de Colombia y en él habitan
6'534.764 personas, de las cuales la mayoria se encuentran en el Valle de Aburra. La
economia del departamento genera el 13% del PIB nacional, siendo la segunda

después de la capital, Bogota. (Gobernacion de Antioquia, s.f.) Adicional a esto, se
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consolidé como la regibn mas exportadora del pais pues aporta por si misma una

quinta parte del total nacional. (Ospina Trejos, 2017)

A continuacion, se ilustrara de manera breve como se ha desarrollado el departamento

de Antioquia en términos econdémicos.

Desde mediados del siglo XIX, Antioquia tenia asentamientos en las zonas de
extraccion minera y en las cordilleras en donde se desarrollaban actividades como la
ganaderia, mineria, produccion de café, trigo y maiz. Las siembras cafeteras en el
departamento comenzaron en 1885 y se fueron extendiendo, principalmente, en el
suroeste de Antioquia, en donde se concentra aproximadamente el 70% de la
produccion cafetera de la region. Por su parte, el banano de exportacion en el
departamento se comenz6 a sembrar hacia 1963 y tuvo un periodo de auge en el cual
aporté al crecimiento de las exportaciones del departamento, para luego disminuir su
produccion debido a la problematica de violencia por la cual atravesé el Uraba

Antioquefio. (Banco de la Republica, 2013)

La capital del departamento, Medellin, constituida en 1826 se caracteriz6 en su época
por tener una concentracion de la poblaciéon mas alta con respecto a las otras urbes
del pais, poblacién que seria fundamental mas adelante para el proceso de
industrializacion pues representaria una gran oferta de mano de obra. Con respecto a
dicho proceso, no existe consenso acerca de las razones que dieron lugar a éste,
algunos argumentan que el espiritu empresarial se dio gracias al desarrollo de la
mineria; otras teorias explican que es debido a la acumulacién de capital producto de
la mineria. Hacia 1920, se consolida el area metropolitana del Valle de Aburra, como
un centro industrial, en donde prima el desarrollo del sector textil, asi como el de

chocolates, fésforos, gaseosas, entre otros. (Banco de la Republica, 2013)

En los afios setenta la economia antioquefia comenzé a debilitarse como
consecuencia de diversos factores como la violencia y el modelo de sustitucion de
importaciones que continuaba vigente para entonces. A partir de los aflos ochenta

inicié un proceso de transformacion de la economia, pues a raiz de la violencia se
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comienzan a gestar grandes migraciones del campo a las urbes. Adicional a esto, se
da un proceso de estancamiento de la produccion del café y de sus precios. (Cepal,
2000)

Posteriormente, en la década de los noventa, con la recién apertura econémica
muchas empresas comenzaron procesos de transformacién y modernizacion. (Cepal,
2000). Esta década estuvo marcada por la apertura econdémica, la creacion de la
Constitucion Politica de 1991 y la crisis financiera de finales del siglo. A grandes
rasgos el PIB desde 1990 ha tenido una tendencia creciente, lo que sugiere una
expansion de la economia (Gréfico 2).

El inicio del siglo XXI representa una mejoria en términos econémicos para el pais,
pues el entorno econémico mundial comenz6 a tornarse positivo luego de la crisis que
sufrié la economia colombiana a finales de la década de los noventa, dicha mejoria se
dio gracias al aumento de la demanda externa y del consumo de los hogares. De igual
forma, la economia antioquefia, mostrd signos de recuperacion en el sector externo,

comercio, industria y construccién. (DANE, 2000)

GRAFICO 2: Evolucion del PIB departamental precios constantes para el periodo
1990-2016 (base 2005).
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Como se puede observar, las variaciones entre afios han tenido cambios significativos
sobre todo en los periodos de crisis: 1998, 2008, 2014 (Gréfico 2). Desde principios
de los afios 90 el departamento viene creciendo, con algunos periodos de
desaceleracion, pero sin poder mantener ritmos de crecimiento como los alcanzados

en el afo 2004.

El inicio de la década de los 90 se da bajo un cambio en el panorama econémico pues
se estaba iniciando un proceso de apertura economica, lo cual tenia muchas
implicaciones para el empresariado: libre llegada de competencia extranjera. Esto
hacia que las empresas tuvieran que realizar inversiones en innovacion y desarrollo
para poder competir y seguir en el mercado. A pesar de cambios en la tasa de
crecimiento, se observa que los primeros afios de esta década crece el producto. Es
notorio el impacto que tuvo la crisis de final del siglo XX sobre la economia del
departamento, en donde el crecimiento del PIB llegd al -3%. El afio 1999 también

registro crecimiento negativo, para luego pasar a cifras positivas con el inicio de siglo.

Si bien en el 2000 se registr6é un crecimiento superior a la media, 2001 y 2002 quedan
por debajo de ésta pues aun la economia del departamento venia recuperandose
luego de la crisis por la que atraveso el pais a finales de los afios noventa. Durante el
afio 2003, la economia de Antioquia creci6é gracias al sobresaliente desempefio del
sector minero, servicios financieros e inmobiliarios y, por ultimo, del sector de
intermediacién financiera y servicios. (DANE, 2006). La caida observada a partir de
2007 es explicada por la crisis financiera que se vivié en Estados Unidos y que permed
en la mayoria de economias del mundo, teniendo como consecuencia la reduccion en
la demanda tanto interna como externa, las remesas y los precios de los productos
bésicos, afectando de esta forma toda la economia y su crecimiento. (Banco de la
Republica, 2009)

A partir de 2010 comienza la etapa de recuperacion de la economia, sustentada en
gran parte por el aumento de los precios del petroleo y la reactivacion de la demanda
internacional por bienes y servicios. En 2011, Antioquia crecié por encima de lo que

lo hizo el pais gracias al crecimiento de los sectores de establecimientos financieros,
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seguros, actividades inmobiliarias y servicios a las empresas, entre otros. (Banco de
la Republica, 2012). A partir de 2012 comenz6 una etapa marcada por una caida en
el dinamismo mundial debido a los bajos precios del petréleo y la volatilidad de
mercados financieros. Adicionalmente, los socios comerciales tanto de Colombia
como de Antioquia presentaron desempefios inferiores a los observados en periodos
anteriores, generando desbalances para el sector externo. (DANE, 2013)

En 2016, el departamento creci6 el 2.6% (precios constantes 2005 por
encadenamiento) principalmente gracias al comportamiento registrado por los
establecimientos financieros, seguros y actividades inmobiliarias (DANE, 2017),
sectores independientes del comercio exterior. Dicho crecimiento se da en medio de
un entorno de inestabilidad internacional y a la luz de una reforma tributaria, que trae
como consecuencia la desaceleracion de la demanda interna. (Camara de Comercio
de Medellin, 2016).

Discriminando el PIB, se encuentra que dos tercios de la produccién departamental la
aportan 4 actividades: “establecimientos financieros, seguros, actividades
inmobiliarias y servicios a las empresas, que da cuenta de casi una cuarta parte del
total de la produccion (24,2 %). Le siguen en importancia y con valores muy similares
tres ramas: comercio, reparacion, hoteles y restaurantes (14,9 %); actividades de
servicios sociales, comunales y personales (14,8 %); e industria manufacturera (14,5
%)”. (Camara de Comercio de Medellin, 2014).

En el ambito externo, el departamento de Antioquia viene con una tendencia deficitaria
en su balanza comercial desde 2011 y se ha acentuado debido al dificil contexto
internacional. Desde 2013 las exportaciones totales han presentado variaciones
negativas llegando a un decrecimiento del -7% en 2016, este decrecimiento es
explicado principalmente por las menores exportaciones de oro. Han aportado a
dichos decrecimientos también, el debilitamiento de las economias de los principales
socios comerciales y que aun no se han evidenciado los efectos de la devaluacion.

(Camara de Comercio de Medellin, 2016).

16



Entre enero y septiembre de 2017, la produccion de oro cayd 20.9% con respecto al
mismo periodo del afio anterior, disminucion explicada por la reduccién en la demanda
mundial y en la desaceleracién de la cotizacion internacional. (Banco de la Republica,
2017).

GRAFICO 3: Exportaciones No Tradicionales de Antioquia 1990 - 2016.
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Fuente: Informe de la Economia Antioquefia. Camara de Comercio de Medellin.

Tal como se evidencio en la gréfica del PIB, la crisis de finales del siglo XX se sintio
en el comercio exterior. Para el caso de las exportaciones, éstas comenzaron a
decrecer a partir de 1997 debido a una notoria debilidad en la demanda externa

internacional.

El periodo 2003-2005 representa afios muy buenos pues hay una gran expansion de
la demanda externa, sumado a que las economias emergentes se encuentran en
periodos de grandes crecimientos. Las exportaciones aumentaron particularmente
debido al incremento de la demanda de Estados Unidos y Venezuela quienes
centraron la compra de productos en banano, confecciones, flores y oro para el caso
de Estados Unidos; y automoviles, confecciones y productos plasticos. (DANE, 2006).
Sumado a esto, los precios de productos muy representativos de la canasta
exportadora del departamento como el café, petrdleo y banano crecieron entre 62% y

70% con respecto al afio 2003. (Banco de la Republica, 2005)
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Como se mencion0 anteriormente, la crisis financiera de 2008 tuvo repercusiones en
las cuentas del pais y por ende de los departamentos. En Antioquia dichos efectos
comenzaron a evidenciarse en el ultimo trimestre de 2008 debido a la reduccion tanto

de los flujos comerciales como financieros. (Banco de la Republica, 2008)

Entre 2013 y 2016 las exportaciones de Antioguia vienen con una tendencia
decreciente que es producto de factores internacionales como lo son los bajos precios
de los commodities y otros factores de tipo estructural. La participacion de las
exportaciones para 2016, segun estimaciones realizadas, fue de alrededor del 11%
del PIB, inferior a participaciones en afios anteriores. La razon fundamental que
explica este decrecimiento es la disminucién en las exportaciones de oro las cuales
se redujeron un 66% entre 2012 y 2016. (Ospina Trejos, 2017)

A continuacion, se presenta la distribucion por sectores de las exportaciones del

departamento de Antioquia en el afio 2016.

GRAFICO 4: Exportaciones no tradicionales de Antioquia segun productos 2016.
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Fuente: Camara de Comercio de Medellin. 2016.

Como se observa en el gréfico 5, el departamento de Antioquia exporta a mas de 150
paises, sin embargo, mas del 75% de dichas exportaciones se distribuye entre 8
paises: “Estados Unidos, Suiza, México, Pert, Bélgica, Ecuador, Reino Unido e Italia.
En el caso de Estados Unidos y Suiza, un alto porcentaje de las ventas esta
representado en oro (48 % y 99 %, respectivamente); mientras que las exportaciones
a México y Perl registran una alta participacion de productos de mayor valor

agregado, tales como vehiculos, aceites esenciales, y plasticos y sus manufacturas,

entre otros” (Ospina Trejos, 2017)

GRAFICO 5: Exportaciones de Antioquia seguin destino (participacion %)
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TABLA 1: Principales Paises de Destino de las Exportaciones Antioquefias en 2016.

PAIS TOTAL USD - 2016 VARIACION (%)
Estados Unidos USD 1.574°168.947 +2.3%
Suiza USD 334°'616.052 -11.5%
México USD 315'732.628 +17%
Ecuador USD 222'106.251 -22.64%
Pert USD 212’398.786 -5.17%

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE. (DANE, 2017)

Los principales paises de destino de las exportaciones del departamento de Antioquia
para el afio 2016 se presentan en la Tabla 1. Como se puede observar, tres de los
cinco paises principales presentan decrecimientos importantes con respecto al afio
2015, siendo los mas representativos los de Suiza y Ecuador. La variacion para el
caso de Suiza responde a una menor demanda de productos como perlas finas y
piedras preciosas como consecuencia de la volatilidad de estos precios. Para el caso
de Ecuador, la mayor disminucién se dio puntualmente en las prendas y
complementos de vestir. Por su parte, el gran incremento evidenciado para México

responde a las mayores ventas de vehiculos automotores. (DANE, 2017).

Las importaciones por su parte registraron niveles muy inferiores a los reportados por
las exportaciones. Estas llegaron a decrecer a una tasa del -26% en el afio 1999,
siendo esto un claro reflejo de la situacién por la que se atravesd durante dicho

periodo.
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GRAFICO 6: Variacion en Importaciones de Antioquia 1990 - 2016 en USD$ CIF.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.

A partir de 2001 comienza una etapa de crecimiento “sostenido” de las importaciones,
a pesar de cambios en la tasa, éstas crecieron hasta el afio 2008. Durante el afio
2005, las importaciones del departamento de Antioquia se vieron apalancadas por la
firma del TLC con Estados Unidos crecimiento un 21% con respecto a las

exportaciones que, para ese periodo, aumentaron un 9.4%. (DANE, 2006)

En los aflos 2008 y 2009 como es de esperarse, se refleja el impacto de la crisis
financiera de los Estados Unidos, la cual impacté de manera directa la economia del
pais y el departamento y debido a la desaceleracion y debilidad de la demanda,

cayeron las importaciones.

En los dltimos afos, se encuentra un periodo de expansiéon entre 2010 y 2014, que
hace parte de la recuperacion posterior a la crisis. En 2015, a raiz de la caida en los
precios del petrdleo y por ende la devaluacion del peso, vienen cayendo las
importaciones como se puede ver en el grafico 6. El comportamiento moderado que
han tenido las importaciones es consecuencia de la desaceleracion de la demanda

tanto de los hogares como de la industria. (Camara de Comercio de Medellin, 2016)
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Estado del arte

Como se mencion0 anteriormente, el impacto que tiene el comercio internacional, en
especial las exportaciones, ha sido ampliamente estudiado en la economia, sin haber

podido llegar a algun consenso acerca del mismo.

Feder (1982), desarroll6 un modelo analitico para encontrar las fuentes del
crecimiento de un grupo de paises en desarrollo. En este modelo se incluyo la
posibilidad de que la productividad marginal puede variar entre los sectores
exportadores y no exportadores. Mediante un analisis de paises cruzados, se encontrd
que efectivamente los sectores exportadores tienen una productividad marginal
superior a la de los sectores no exportadores. Asimismo, el sector exportador tiene
externalidades que impactan de forma positiva al sector no exportador, generando
crecimientos en este ultimo. Concluye que la productividad social marginal es superior
en el sector exportador y por esta razon las economias que se orienten a dicho sector

ganaran mas que las que no lo hagan. (Feder, 1982)

En 2005, Garcia y Quevedo realizaron un estudio para encontrar la relacion de largo
plazo entre el sector externo y el PIB de Colombia en un periodo comprendido entre
1952 y 2000. Dicho estudio tomé el crecimiento economico determinado por la
demanda, pues de acuerdo con ellos, la oferta depende de factores exdgenos. De
esta forma, se aplicé la Ley de Thirwall?> y se encontré que, si existe una relaciéon de
largo plazo entre las exportaciones, la elasticidad ingreso y precio de la demanda de
las importaciones y la tasa de cambio real. (Garcia & Quevedo, 2005)

Velasquez (2009), realiza una investigacion para medir el impacto que tienen las
exportaciones en el crecimiento econémico de una serie de paises de ingreso medio
en el periodo 1970-2000. Por medio de las estimaciones realizadas a través de
minimos cuadrados ordinarios y regresiones de seccion cruzadas, se llega a la

conclusion de que la apertura comercial (importaciones + exportaciones / PIB real)

2 “La Ley de Thirwall dice que las exportaciones tienen un papel determinante en la evolucion econémica, ya que
el déficit de la cuenta corriente no puede ser financiado permanentemente y por lo tanto la disponibilidad de divisas
impone restricciones al crecimiento fijando un limite superior a la demanda agregada”. (Garcia & Quevedo, 2005)
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tiene efectos positivos en el crecimiento, pero no determinantes. Sin embargo, la
variable que se utiliza de mercado negro si presenta efectos positivos y significativos
para el crecimiento. Es importante resaltar que en este estudio se incluyeron en los
modelos variables como inflacion e inversion siguiendo los resultados obtenidos por

otros autores en diversas investigaciones. (Veldsquez Serna, 2009).

Con el fin de encontrar la relacion existente entre las exportaciones e importaciones
con el crecimiento econémico en Francia, Amiri y Gertham (2011) realizaron un
estudio en el cual, mediante analisis de cointegracion y causalidad de granger,
encontraron que hay causalidad en el largo plazo de importaciones y exportaciones

hacia el crecimiento econémico. (Amiri & Gerdtham, 2011).

Asimismo, para Jordania en 2014 se realiz6 un estudio en el cual se encontré que
existe una relacion de causalidad desde el crecimiento economico hacia las
exportaciones, por lo tanto, estas ultimas son explicadas por el comportamiento del
PIB y no viceversa. (Abu Shihab, Soufan, & Abdul-Khalig, 2014)

Para el caso nigeriano, Adeleye et al (2015) realizaron un estudio para medir la
relacion de largo plazo entre el comercio internacional y el crecimiento econémico. Por
medio de estimaciones de minimos cuadrados ordinarios, encuentran que la variable
de exportaciones totales tiene un efecto positivo y significativo, siendo la Unica variable
con estos resultados. Por esta razon se afirma que la balanza comercial es
insignificante, llevandolos a concluir que la economia depende en gran parte de las
ventas al exterior de petréleo, sin que los otros sectores hagan aportes significativos.
(Adeleye, Adeteye, & Adewuyi, 2015)

Los resultados obtenidos para Canada en el estudio realizado por Bakari (2016)
demuestran que existe una fuerte relacibn de causalidad bidireccional de
importaciones con el crecimiento economico y de exportaciones con el crecimiento
econdmico. De esta forma, en dicho pais tanto exportaciones como importaciones son
vistas como motores del crecimiento y por lo tanto se promueven de forma

permanente. (Bakari, 2016)
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Los resultados para Somalia en el periodo entre 1970 y 1991, indican que el
crecimiento econdmico en dicho pais requiere de una estrategia robusta en el tema
de exportaciones e importaciones pues ambas son vistas como la fuente del
crecimiento de su producto. Adicional a esto, se encontr6 una relacion causal
unidireccional desde las exportaciones hacia el crecimiento econémico. (Abdulkadir,
Sheikh Ali, & Saney Dalmar, 2017)

Contrario a los resultados que se han expuesto, existen también numerosos estudios
que concluyen que no hay una relacién existente significativa entre las exportaciones
y el crecimiento del producto en el largo plazo. A continuacion, el recuento de algunos

de ellos.

Garcia et al (1996) estudiaron, para el caso chileno, la relacion existente entre las
exportaciones y el crecimiento del producto agregado. Se encontr0 que las
exportaciones contribuyen al crecimiento pues debido a transferencia tecnoldgica y un
efecto de “spillover”, se benefician otros sectores no exportadores de la economia. Sin
embargo, las exportaciones per se no son el motor del crecimiento, sino que dicho
motor depende de la apertura y libre comercio que tenga el pais. (Garcia, Meller, &
Repetto, 1996).

Ulasan (2012), en un analisis de paises cruzados y con el objetivo de encontrar la
relacion de largo plazo entre el crecimiento econémico y la apertura comercial,
encuentra que si bien hay algunas variables relacionadas con el comercio
internacional que tienen efectos positivos y estadisticamente significativos, éstos son
desestimados una vez se incluyen en el modelo variables como instituciones,
heterogeneidad de la poblacién, geografia y estabilidad macroeconémica. Se
encuentra que cuando los indices de comercio resultan significativos, se debe al
efecto de algunos paises con desempefio sobresaliente, como la India, Singapur,
Hong Kong, entre otros. De esta forma, Ulasan concluye que el comercio internacional

no importa para el crecimiento economico. (Ulasan, 2012).
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Posteriormente, en el afio 2013, Céceres investiga el rol de las exportaciones en el
crecimiento economico de Colombia entre 1994 y 2010. En el estudio, encuentra que
no hay un impacto directo de las exportaciones en el crecimiento, sino que el efecto
es indirecto puesto que el crecimiento de las divisas, por medio del aumento de las
exportaciones, ha permitido incrementar la compra de bienes de capital necesarios
para la ampliacion del producto. De igual forma, la investigacion tampoco logra
encontrar una relacion causal entre las exportaciones y el crecimiento econémico para

Colombia. (Céaceres Rodriguez, 2013)

METODOLOGIA

Con el fin de dar respuesta a los objetivos planteados y al problema “Efecto de las
exportaciones no tradicionales de Antioquia en el crecimiento PIB del departamento
en el periodo comprendido entre 1990 y 20167, el presente estudio realiza un analisis
correlacional y descriptivo tedrico con insumos cuantitativos. La metodologia aqui
propuesta va en linea con diversos estudios realizados previamente como: Sihab et al
(2014) estudian la relacion causal entre PIB y exportaciones para Jordania; Bakaria
(2016), donde se busca encontrar la relacion existente entre exportaciones,
importaciones y PIB; Caceres (2013) examina cual ha sido el rol de las exportaciones

en el crecimiento econdmico para el caso de Colombia.

Datos

Los datos de importaciones y exportaciones fueron tomados de las series estadisticas
de la Cadmara de Comercio de Medellin. Con respecto a las exportaciones, se tomaron
en cuenta las no tradicionales puesto que para incluir exportaciones totales los datos
sobre exportaciones de café por departamento entre 1990 y 2004 no se encuentran
disponibles. Los promedios de crecimientos de ambas variables demuestran el estado

de la balanza comercial antioquefia, la cual es deficitaria desde hace un tiempo.
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TABLA 2: Crecimiento promedio de las exportaciones e importaciones en Antioquia
1990-2016

Crecimiento promedio
1990-2000 2001-2016 TOTAL
Exportaciones 14% 7% 10%
Importaciones 15% 8% 11%

Fuente: Calculos propios con informacién de la Camara de Comercio de Medellin.

La variable PIB real fue tomada del DANE, de donde se utilizaron dos bases de datos:
una con la serie 1990-1999 a precios constantes, con base 1994; y otra con el periodo
2000 — 2016 calculado a precios constantes, con base 2005. Con el fin de empalmar
ambas series se utilizé el método de la tasa de variacion propuesto por el DANE, el
cual permite realizar dicho empalme manteniendo inalteradas caracteristicas de los
valores originales (DANE , 2013).

Al analizar los datos para la serie PIB real, se encuentra un crecimiento promedio del
3.46%, un méximo del 9% que se dio en el afio 2004 y un minimo de -3% en 1998

durante la crisis de final de siglo.

TABLA 3: Datos serie PIB real

Promedio 3.46%
Maximo 9%
Minimo -3%

Fuente: Calculos propios con informacién del DANE.

En el modelo, ademas, se incluyd la variable inflacion para la cual se tomoé la
informacion mensual para la ciudad de Medellin y se realizé un promedio simple para
obtener un dato anual. Dicha informacion se tomo de la serie mensual por ciudades
del Banco de la Republica. Las variaciones encontradas para esta variable son muy
grandes entre periodos. En la tabla a continuacién, se presenta la variacion promedio
en dos periodos de tiempo. Dichas variaciones van de acuerdo con el esquema de

inflacion que ha manejado el Banco de la Republica. En los udltimos afios, los
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incrementos mas grandes se han dado luego de cada crisis: 2008 (7.27%) y 2016
(7.55%).

TABLA 4: Promedio variacion de la inflacion de Medellin 1990 - 2016

1990 - 2000 2001 - 2016

Inflacion 21.84% 5.07%

Fuente: Calculos propios con informacion del Banco de la Republica.

El indice de la tasa de cambio real (ITCR) se incluy6é pues ésta afecta de manera
directa tanto las cifras de exportaciones como de importaciones. Los datos fueron
tomados del Banco de la Republica para el periodo de estudio. Finalmente, se incluy6
la variable precios del petréleo, tomando como referencia el WTI. Dicha informacion
fue tomada del sitio de Administracion de la Informacion de Energia de los Estados
Unidos (EIA, por sus siglas en inglés) y se incluyé pues Colombia es un pais que
depende fuertemente de las exportaciones de petrdleo y por dicha razon es vulnerable

a los cambios en los precios de este liquido.

GRAFICO 7: Evolucion del ITCR y WTI entre 1990 - 2016.
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Fuente: calculos propios con datos del Banco de la Republica y de la Administracién de la Informacion
de Energia de los Estados Unidos.
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Especificacién del Modelo

Para responder la pregunta de investigacion, se estima un sistema donde se
consideran todas las interacciones entre las importaciones, las exportaciones, el PIB
y la inflacion. Para suavizar la volatilidad de las importaciones, exportaciones y PIB se
tomaron los logaritmos sobre estas variables. Al observar la trayectoria de los
logaritmos del PIB, exportaciones e importaciones se observan cambios estructurales

en los afios 98 y 2008. Para controlar por éstos se usaron variables dummy.

GRAFICO 8: Economia Antioquefia (1991 — 2016)
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Fuente: Calculos propios con informacién del DANE.

Luego, con el fin de establecer si las series tienen raices unitarias, se realizaron los

test de Dickey Fuller y Philips Perron.

Teniendo el orden de integracion de todas las series, se analizaron posibles relaciones
de cointegracion aplicando el test de Johansen, sin agregar tendencias. Para éste se
consideraron los logaritmos de las exportaciones, importaciones y el PIB, encontrando

al final que no hay ninguna relacién de cointegracién entre dichas variables.
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Teniendo en cuenta que no se encontrd ninguna relacién de largo plazo, se estimé un
VAR, donde se tomaron como variables exdgenas la inflacién, una variable dummy
para crisis 98-99 y una variable dummy para la crisis financiera del 2009; las variables
endogenas fueron los logaritmos del PIB, las exportaciones y las importaciones. Para
determinar el orden éptimo del VAR se utilizaron criterios de informacion. Los criterios
de Akaike, de Schwartz y Hannah-Quin, indicaron que éste deberia tener so6lo un
rezago. Luego, se estim6 un VAR tridimensional (para las tres variables) en
diferencias. La estimacion de un modelo VEC se descarté dado que no se encontraron
relaciones de largo plazo y, ademas, todas las variables resultaron integradas de
orden 1.

Posteriormente, se realizé un diagndstico de autocorrelacion serial, normalidad de los
residuales, estabilidad del sistema y significancia conjunta del rezago. Finalmente, se
estimdé un test de causalidad de Granger y se graficaron los impulsos respuestas
ortogonalizados. Con el fin de encontrar una mayor robustez para el modelo, se realizd
una estimacion adicional, dejando por fuera la inflacion en incluyendo como variables

exogenas el ITCRy el WTI.

Resultados

Test de raices unitarias

Para comprobar la hipétesis sobre la estacionariedad de las series incluidas en el
modelo, se utilizaron las pruebas de Philips Perron (PP) y Dickey Fuller (DF), llegando
con ambos a los mismos resultados. Se entiende si p valor = 1 la serie sigue un
proceso de caminata aleatoria, por lo cual es una serie considerada no estacionaria y
se hace necesario diferenciarla para encontrar el nimero de raices unitarias que tiene

el proceso y asi evitar realizar una regresion espuria (Gujarati, 2009)
Ambos test se realizaron sobre las cuatro variables: Inpib, Inexp, Inimp, inflacion. Los

resultados obtenidos muestran que todas las series son no estacionarias, razon por la

cual se hace necesario realizar nuevamente el test de raices unitarias con la primera
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diferencia. Al obtener un p valor < 0.05 se comprueba que las series son integradas

de orden 1. Los anexos 1, 2, 3 4 presentan las tablas y valores obtenidos.

VAR

Previo a la estimacion del modelo, se realiza el analisis de cointegracion de las series
el cual se hace mediante el test de Johansen. Este da como resultado que no hay
ninguna relacion de largo plazo entre las series y por esta razdn se procede a la
estimacion del VAR. (Ver anexo 5), de lo contrario, hubiese sido necesario la

estimacién de un VEC.

Para poder realizar la estimacion se determina el nUmero de rezagos a incluir en la
regresion de forma tal que no consuman muchos grados de libertad (pues podrian
aparecer problemas de multicolinealidad) o que provoquen errores en la
especificacion. (Gujarati, 2009). Los criterios de Akaike, de Schwarz y Hannah-Quin,

indicaron que éste deberia tener sélo un rezago.

TABLA 5: Seleccién de criterios de informaciéon

Selection—order criteria

Sample: 1335 - 2016 Humber of obs = 22
lag LL LR df 2] FEE LIC HQIC SBIC
a 81 .7585 3.6e-07 -6.3416% -6.2014% -5.T74657
1 96.871 30.225 9 0.000 2.2e-07* -6.89736* —-6.65203* -5_85591*
2 100.366 &.9835 9 0.638 4.1e-07 -6.3968% -6.04641 —-4.3031
3 113.471 26.21* 9 0.002 3.%e-07 -6.77007 -6.31445 -4 53535
4 115.231 10.32 9 0.281 1.0e-0&6 -6.44524 -5.88748 -—-4.0677%9

Fuente: Calculos propios.

En la estimacion del modelo se incluyeron como variables enddgenas los logaritmos
del PIB, las exportaciones y las importaciones. Por su parte, la inflacion y las variables
dummy para la crisis 98-99 y para la crisis 2009, son incluidas como variables

exdgenas. La dummy para la crisis de precios del petréleo de 2014 no resultd
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significativa. Luego, se estimé un VAR tridimensional (para las tres variables) en
diferencias.

TABLA 6: Estimacion VAR.
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Sample: 1932 - 2016 Number of cbs = 25
Log likelihood = 105.4569 (lutstats) AIC = -16.23018
FPE = 2.44e-07 HQIC = =-16.10848
Det (Sigma_ml) = 4.35e-08 SBIC = =15.79139%
Equation Farms RMSE R-=3qg chiz2 P>chiz
D lnpib 7 .022765 0.5455 21.95307 0.0012
D_lnexp 7 .129581 0.1931 4.308631 0.6350
D lnimp 7 .144003 0.6849 39.13317 0.0000
Coef. Std. Err. = P>zl [95% Conf. Interval]
D_lnpib
lnpib
LD. -.0273189 .2305466 -0.12 0.306 -.4791819 . 4245441
lnexp
LD. .003221 .0383157 0.08 0.933 -.0718765 .0783185
lnimp
LD. .0032696 .02357708 0.11 0.913 -.0550801 .0616193
inflacion
D1. -.0362321 .2702441 -0.13 0.893 -.5659008 .4934366
crisis_98_00 -.0725652 .0208483 -3.48 0.001 -.1134272 -.0317032
crisis_09 -.0511%02 .0241651 -2.12 0.034 -.098553 -.0038275
_cons .0437162 .0098886 4.42 0.000 .0243349 .0630975
D_lnexp
lnpib
LD. -.8452094 1.312299 -0.65 0.518 -3.421268 1.722849
lnexp
LD. .2198934 .2180978 1.01 0.313 -.2075703 .6473571
lnimp
LD. .1280809 .1694589 0.7¢ 0.450 -.2040524 .4602143
inflacion
D1. -.5777692 1.538262 -0.38 0.707 -3.592706 2.437168
crisis_958_00 .0025941 .1186711 0.02 0.983 =.2299971 .2351852
crisis 09 -.0477708 .1375508 -0.35 0.728 -.3173654 .2218238
_cons .0653828 .0562871 1.16 0.245 -.0449379 .1757035
D_lnimp
lnpib
LD. -1.716711 1.458346 -1.18 0.239 -4 _ 575018 1.141595
lnexp
LD. .9491735 .2423702 3.92 0.000 .4741366 1.42421
lnimp
LD. -.3492532 .1883183 -1.85 0.064 -.7183502 .0198438
inflacion
Di. 2.612696 1.709457 1.53 0.126 -.7377789 5.96317
crisis_98_00 -.2077663 .1318782 -1.58 0.115 -.4662429 .0507103
crisis 09 -.2431597 .152859 -1.59 0.112 -.5427979 .0563985
_cons .1364528 .0625514 2.18 0.02% .0138543 .2590513

Fuente: Calculos propios.



Los resultados obtenidos muestran que las dummy creadas para controlar por los
cambios estructurales son significativas para el PIB y tienen un impacto negativo sobre
éste. Sin embargo, esto no ocurre para las exportaciones ni las importaciones. Para
las exportaciones, no resultaron significativas ninguna de las variables. Por su parte,
para el caso de las importaciones, son significativas las exportaciones con un efecto
positivo. De igual forma, los rezagos de las importaciones (estas ultimas al 10% con

efecto negativo) también son significativas para las importaciones.

Causalidad de Granger

Una implicacion de este teorema es que si dos variables, por ejemplo Xty Yt, estan
cointegradas y cada una es individualmente 1(1), es decir, es integrada de orden 1 (por
ejemplo, cada una es no estacionaria individualmente), Xt debe causar (segun el
criterio de Granger) a Yt, o Yt debe causar (segun el criterio de Granger) a Xt.
(Gujarati, 2009)

Una variable causa a otra en el sentido de Granger si, para ilustrar el tema del presente
trabajo, valores tanto pasados como presentes de las exportaciones ayudan a predecir
el PIB.

TABLA 7: Test de Causalidad de Granger

Equation Excluded chiz df Prob > chiZ
I lnpib D.lnexp .0o707 1 0.233
I lnpib D.1lnimp 01206 1 0.213
I lnpib ALL .0227% 2 0.283
I lnexp D.1lnpik 41876 1 0.518
D lnexp D.1lnimp JBT7127 1 0.450
I lnexp ALL L6136 2 0.734
I lnimp D.1lnpik 1.38587 1 0.23%
D Inimp D_.1lnexp 15.337 1 o.ooo
I lnimp ALL 17.136 2 0.0oo0

Fuente: Calculos propios

Los resultados aqui expuestos muestran que no existe relacion causal entre las

exportaciones y el PIB en ninglin sentido. Sin embargo, se encontré6 que las
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importaciones estan siendo causadas por las exportaciones, pues el p valor es inferior
al 5%. Asimismo, exportaciones y PIB, juntas, causan las importaciones.

Estos resultados, a pesar de no ser los esperados, permiten inferir una relacion
indirecta, donde las importaciones son posibles gracias a las divisas que llegan al
departamento producto de las exportaciones realizadas. Este resultado es consistente
y va en linea con los resultados obtenidos por Céaceres (2013) para Colombia.
Asimismo, Esfahani, justificO que para los paises en desarrollo (como en el caso de
Colombia) “el crecimiento de las exportaciones puede ser un canal fundamental para
aumentar la disponibilidad de divisas, las importaciones y el producto” (Garcia, Meller,
& Repetto, 1996) . Adicional a esto, la economia antioquefia es una economia
transformadora, la cual requiere de insumos importados para poder producir tanto

para el consumo interno como para vender al exterior.

Impulsos — Respuesta

Los impulsos respuestas permiten observar las reacciones de las variables ante
cambios en los errores tanto de ellas mismas como de las otras variables. Las
funciones aqui expuestas se ortogonalizaron y se ordenaron las variables asi:
exportaciones, PIB e importaciones. De esta forma, la variable menos sensible a
cambios en las otras dos variables son las exportaciones, seguida por el PIB v,

finalmente, las importaciones.
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GRAFICO 9: Funcién Impulso Respuesta
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Fuente: Calculos propios

Como se puede observar, los intervalos de confianza son muy amplios y esto puede
ser debido a la cantidad de datos incluidos en el modelo.

La funcién permite observar que la relacion entre las exportaciones y el PIB no es tan
clara. Se habria esperado, notar una respuesta mas prolongada y con un menor
intervalo de confianza ante shocks en las exportaciones en el PIB. La grafica muestra
gue, ante un shock de una desviacidén estandar en las exportaciones, el PIB reacciona

aumentando y para el primer periodo vuelve a su punto de equilibrio.

Consistente con los resultados obtenidos en el test de causalidad de Granger, se
puede apreciar que si existe una relacion desde las exportaciones hacia las
importaciones. De esta forma, un shock de una desviacion estandar en las
exportaciones genera un impacto positivo en las importaciones durante 1 periodo,

luego se presentan algunas fluctuaciones y finalmente, alcanzan su equilibrio cerca al
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quinto periodo. De igual forma, los rezagos de las importaciones sobre ellas mismas
muestran la relacion que se evidencié en el VAR. Aqui, ante un shock de una
desviacion estandar en los rezagos de las importaciones, éstas caen en el primer
periodo, en el segundo periodo aumentan y a partir del tercero comienzan a acercarse

a su punto de equilibrio.

Otras relaciones se pueden ver con intervalos de confianza pequefios como lo son el
del PIB sobre las importaciones y el PIB sobre él mismo, teniendo la primera una

respuesta mas prolongada y alcanzando su equilibrio entre el quinto y sexto periodo.

Con respecto a las pruebas adicionales que se realizaron para verificar el modelo, en

los anexos se muestran los resultados obtenidos para cada una de ellas.

Como se mencion6 anteriormente, con el fin de dar mayor robustez al modelo, se
realizé una estimacion adicional dejando por fuera la inflacion e incluyendo el ITCR y
el WTI como variables exdgenas. Para dichas variables se realizaron los test de
Dickey Fuller y Philips Perron (Ver anexo 7), para los cuales los resultados arrojaron
que ambas variables son estacionarias en primera diferencia. El test de cointegracion
gue se realiz6 anteriormente con las variables enddgenas no evidencié ninguna

relacion de largo plazo entre las variables.

Para la estimacion de este modelo VAR en diferencias, se tomaron tres rezagos pues
los criterios de Akaike y Hannah-Quin asi lo indicaron (anexo 8). Como variables
exdgenas se incluyeron el ITCR, el WTI y una dummy para la crisis de 1998 que
resultd significativa. Se realizaron ejercicios con la crisis de 2008 pero no resulté

significativa para ninguna variable.

TABLA 8: Estimacion VAR — con ITCR WTI
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Sample: 1934 - 2016 Number of cbs = 23
Log likelihood = 96.95975 (lutstats) AIC = -16.16231
FPE = 2.88e-07 HQIC = -16.05056
Det (Sigma ml) = 4.37e-08 SBIC = -15.7179%8
Equation Parms RMSE R-sg chiz P>chiz
D_lnpib 7 .024715 0.5261 17.76375 0.0069
D_lnexp 7 .10701 0.5067 16.43515 0.0116
D_lnimp 7 -147627 0.6412 28.59013 0.0001
Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
D_lnpib
lnpib
L3D. .0955067 .1897264 0.50 0.615 -.2763502 .4673635
lnexp
L3D. .0047354 .0466353 0.10 0.919 -.0866682 .09613%
lnimp
L3D. -.01115 .0281303% -0.40 0.6392 -.0664031 .044103
lniter
D1. .0241574 .071447 0.34 0.735 -.1158762 164191
lnweti
D1. .03672% .0218164 1.68 0.0%2 -.0060303 .0794884
crisis_398 -.0683787 .01%8829 -3.44 0.001 -.1073485 -.02%409
_cons .0374%0% .00853%02 4.36 0.000 .0206544 .0543274
D_lnexp
lnpib
L3D. -.3570132 .B214699 -0.43 0.664 -1.967065 1.253038
lnexp
L3D. -.238103% .20191393% -1.18 0.238 -.6338596 .1576518
lnimp
L3D. .0862341 .122053%7 0.71 0.480 -.1529984 .3254667
lnitecr
Dl. -.4702845 .3093486 -1.52 0.128 -1.076597 .1360276
lnwti
D1. .2502521 .0944598 2.65 0.008 .0651143 .43539
crisis_398 .0596494 .08e0882 0.69 0.488 =.1090803 .2283792
_cons .0802845 .0371937 2.16 0.031 .0073863 .1531827
D_Ilnimp
lnpib
L3D. 1.564605 1.133273 1.38 0.167 -.6565639 3.78577%
lnexp
L3D. .7332505 .2785621 2.63 0.008 .187278% 1.279222
lnimp
L3D. -.2106576 .1683895 -1.25 0.211 -.540635 .11353738
lniter
Dl. .121564 .4267671 0.28 0.776 —-.7148842 .9580122
lnwti
Dl. .4364261 .1303137 3.35 0.001 .1810161 .6918362
crisis_ 98 -.3072237 1187644 -2.59 0.010 -.5399977 -.074443%¢6
_cons -.0315%07 .0513112 -0.62 0.538 -.1321587 .0689773
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Fuente: calculos propios

De acuerdo con los resultados, para el PIB resulto significativa la crisis de 1998 al 5%
y el WTI al 10%. Para las exportaciones solamente el WTI resulto significativo. Para
el caso de las importaciones, WTI, exportaciones y la crisis de 1998 resultaron
significativas. Es de resaltar el efecto que tiene el WTI sobre la economia, lo cual es
consecuente con lo que se mencioné anteriormente, la economia del pais

(principalmente) es muy vulnerable a los cambios en los precios del petroleo.

Asimismo, el test de causalidad de Granger se aplico y se obtuvieron los siguientes

resultados:

TABLA 9: Test de causalidad de Granger — Segunda estimacion

Granger causality Wald tests

Equation Excluded chiZ df Prob > chilZ
I lnpib D.lnexp .01031 1 0.313
I lnpib D.1lnimp 15644 1 0.692
I lnpib ALL 15644 2 0.325
I lnexp D.lnpik .1lass8 1 0.664
I lnexp D.lnimp .495913 1 0.480
I lnexp ALL .51133 2 0.774
D lnimp D.lnpik 1.3061 1 0.187
D Inimp D.lnexp &.9288 1 0.oo08
D lnimp ALL 9.0113 2 0.011

Fuente: calculos propios.

Los resultados obtenidos estan alineados con los mostrados anteriormente, en donde
se evidencia una relacion causal desde las exportaciones hacia las importaciones y

del conjunto de exportaciones y PIB hacia las importaciones.
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GRAFICO 10: Funcion Impulso Respuesta — Segunda estimacion
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Fuente: calculos propios

Los impulsos respuesta obtenidos para este modelo tienen un error estandar grande
gue se da debido a la cantidad de parametros que se deben estimar: 3 rezagos para
cada variable endégena y ademas los 3 parametros de las variables exdégenas, son
en total 36 parametros, lo cual hace que el modelo pierda grados de libertad. A pesar
de esto, se puede observar que el impulso de las exportaciones sobre las
importaciones es significativo y sucede dos periodos después del shock. Dicho

resultado, es coherente con el resultado de causalidad de Granger.

CONCLUSIONES

El presente trabajo revisa la relacion existente entre las exportaciones no tradicionales
en el crecimiento del PIB del departamento de Antioquia para el periodo comprendido
entre los afios 1990 y 2016. Si bien un periodo de tiempo mas extenso hubiera
permitido analisis mas profundo de dicha relacion, los datos disponibles no permiten

realizar dichas estimaciones. Adicionalmente, incluir en el analisis las exportaciones
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totales para el departamento hubiese sido ideal, sin embargo, los datos de exportacion
de café por departamento no estan disponibles por lo cual se imposibilita dicha

intencion.

Los resultados obtenidos indican que, si bien no hay una relacion directa entre las
exportaciones y el crecimiento del PIB, podria haber una relacién indirecta por medio
de las importaciones, pues éstas son posibles gracias a las divisas que entran al pais
como consecuencia de las exportaciones. Estos resultados podrian sustentarse
basados en que la economia antioquefia no es dependiente de las exportaciones y

por esto no se evidencia una relacion significativa.

Con el fin de entregar mayor evidencia que apoye la tesis expuesta, se realizé una
segunda estimacién para la cual se incluyeron el indice de la tasa de cambio real y el
precio del petréleo (WTI)® y se excluyd la inflacién. Los resultados obtenidos en esta
estimacion son coherentes con la explicacion anterior: las exportaciones son la via
para la obtencion de divisas, mediante las cuales se hacen las compras al exterior.
Asimismo, es importante resaltar que, en este modelo, el WTI resulté significativo para

todas las variables enddgenas.

Como se puede observar, el grafico 11 muestra los crecimientos de las exportaciones,
importaciones y del PIB en el periodo de estudio. Como se habia mencionado
anteriormente, las exportaciones y el PIB siguen la misma tendencia salvo los
primeros y los ultimos afios. Para el caso de las importaciones, las variaciones son

incluso mas pronunciadas y van aun mas de la mano del PIB.

3 Tomado de la Administracidn de Informacién de Energia de los Estados Unidos (EIA, 2018)
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GRAFICO 11: Crecimiento exportaciones Vs. Crecimiento PIB Vs. Crecimiento
importaciones 1991-2016

80%

60%

40% \

20%

-40%

= \/ariacion Exportaciones @ \/ariacion PIB Variacién Importaciones

Fuente: Calculos propios con informacién del DANE.

La crisis de finales de los afios noventa, la crisis financiera de 2008-2009 y la reciente
crisis de los precios del petréleo se incluyeron en el modelo con el fin de controlar los
cambios estructurales. La crisis de 2014 no resulté significativa y no se incluy6 en el
VAR. Las otras dos crisis resultaron significativas para el PIB, lo cual tiene sentido
pues dichas crisis afectaron a la economia de manera completa. Para la segunda
estimacion realizada, se realizaron pruebas con las dummy de 2008-2009 y se cre6
una solo para 2008, sin embargo, no fueron significativas. Se incluyé la dummy de

1998 resultd estadisticamente significativa para el PIB:

En conclusion, contrario a lo que diversos estudios indican acerca de la relacion entre
las exportaciones y el crecimiento del PIB, el presente estudio no logré evidenciar
dicha relacion de forma directa para el caso de Antioquia. Sin embargo, tampoco
cabria afirmar que las exportaciones no importan para el crecimiento econémico del
Departamento, dado que Antioquia es el departamento mas exportador del pais. El

autor considera pertinentes estudios adicionales para comprobar los hallazgos e
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incluir informacién més completa y para un periodo de tiempo mas largo que permita

un analisis mas profundo de las series y su relacion en el largo plazo.
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ANEXOS
ANEXO 1: Pruebas de Dickey Fuller y Phillips Perron para la variable PIB

Dickey-Fuller test for unit root Humber of oba = 26

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) 1.321 -3.T743 -2.5937 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.3967
dfuller d.1lnpik
Dickey-Fuller test for unit root Humber of coba = 25

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -4.367 -3.750 -3.000 -2.630
MacEFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0003
Phillips-Perron test for unit root HNumber of oba = 26
Hewey-Hest lags = 2

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Valus Value Talue

Z (rho) 0.76%3 -17.268 -12.5832 -10.220

Zit) 1.261 —-3.T743 -2.89587 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.9964

pperron d.lnpikb
Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 25
Hewey-West lags = 2

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -21.252 -17.200 -1z 500 -10.200
Zit) -4 372 -3.750 —-3.000 -2.630
MacFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0003
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ANEXO 2: Pruebas de Dickey Fuller y Phillips Perron para la variable Exportaciones
Dickey-Fuller test for unit root Humber of cks = 26

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -2.432 -3.T743 —-2.937 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.1328

dfuller d.lnexp

Dickey-Fuller test for unit root HNumber of obs = 25

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -3.365 -3.7580 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.001&
Phillips-Perron test for unit root HNumber of obs = 26
Wewey-Hest lags = 2

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value

Z {rho) =-2.260 -17.268 =12 532 -10.220

Zit) -2.254 -3.7432 -2.8387 -2.62%3
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.1874

pperron d.lnexp
Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 25
Hewey-Hest lags = 2

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(rho) -17.3%10 -17.200 -12.500 -10.200
FAR A -3.396%9 -3.750 —-3.000 -2 .630
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.001&
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ANEXO 3: Pruebas de Dickey Fuller y Phillips Perron para la variable Importaciones
Dickey-Fuller test for unit root Humber of cks = 26

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -1._554 -3.T743 —-2.937 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.5064

dfuller d.1lnimp

Dickey—-Fuller test for unit root Humber of cobs = 25
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -&.005 -3.750 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 26
Hewey-Hest lags = 2
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z (rho) -2.468 -17.268 -12.532 -10.220
Zit) -1_5582 -3.743 -2.89387 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.5074
pperron d.lnimg
Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 25
Hewey-Hest lags = 2
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z {rho) -31.427 -17.200 -12.500 -10.z200
Zit) -5.330 -3.750 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
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ANEXO 4: Pruebas de Dickey Fuller y Phillips Perron para la variable Inflacion

Dickey-Fuller test for unit root

HNumber of oba = 26

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -2.011 -3.T43 -2.887 -2.628
MacEinnon approximate p—value for Z(t) = 0.2817
dfuller d.inflacion
Dickey—-Fuller test for unit root Humber of obs = 25

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -4.6826 -3.750 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0001
Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 2a
Hewey-Hest lags = 2

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z {rho) -2.6883 -17.268 -12.532 -10.220
Zit) -2.083 -3.743 =2.997 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.243%0
pperron d.inflacion
Phillips-Perron test for unit root HNumber of obs = 25
Wewey-Hest lags = 2
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z{rho) -25.01% =17.200 -1z .500 -10.200
Zit) -4 _&37 -3.750 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-wvalue for Z({(t) = 0.0001

48



ANEXO 5: Test de Johansen

Johansen tests

for cointegration

Trend: constant Humber of ocka = 26
Sample: 15%3%1 - 2016 Lags = 1
%
maximm trace critical
rank parms LL eigenvalue sStatistic value
0 3 77.407874 i 27.8163* 29 g8
1 8 87.362573 0.53501 7.606% 15.41
2 11 91 .082567 0.24885 0.1663 3.76
3 1z 91 .16601% 0.00640
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ANEXO 6: Pruebas Diagndstico del modelo

Autocorrelacion serial

Lagrange-miltiplier test

lag chiz df Prob > chiZz
1 7.5293 | 0.58212
Z 4. 29892 | 0.83064
3 7.2364 | 0.61252
4 11.1661 | 0.264459
5 7.0388 | 0.63308
[ 18.8676 | 0.02634
7 7.6521 | 0.56955
=] 6.3263 | 0.70687
3 9.133% | 0.42501
10 11.7521 | 0.22765

HO: no autocorrelation at lag order

Normalidad de los residuales:

Jargue-Bera test

Equation chiZz df Prok ¥ chiZ

I lnpikb 1.851 2 0.39643

I lnexp 3.336 2 0.18860

D lnimp 2.315 2 0.31420
ALL 7.8502 & 0.27683

Skewness test

Equation Skewness chiZ df Prok ¥ chiZ

I lnpib .01528 0.001 1 0.37613

I lnexp -.25608 0.251 1 0.61611

D lnimp . 40704 0.635 1 0.42543
ALL 0.887 3 0.82847

Furtosis test

Equation Eurtosis chiz df Prok *» chiZ

D lnpib 1.6107 1.850 1 0.17383

D lnexp 1.205% 3.085 1 0.07203

D lnimp 1.6758 1.680 1 0.13488
ALL 6.615 3 0.08524




Estabilidad del sistema:

Eigenvalue stability condition

Eigenvalue Modulus
.3299738 + _ET15418i .E5396
.3299738 - _ET15418i .E5396

- . 6593537 .E5396
-.324524 + 3454586431 .474001
-.324524 - 34548641 .474001
-.136338 + .4537832i .474001
-.1365%38 - 45378321 .474001

461462 + _10830284i .474001
461462 - 10830281 .474001

211 the eigenvalues lie inside the unit circle.

VAR satisfies stability condition.

Significancia conjunta del rezaqo:

Equation: D lnpib

lag chiz df Probk ¥ chiZ
3 1.3955146 3 0.582

Equation: D lnexp

lag chiz df Probk ¥ chiZ
3 .3741337 3 0.346

Equation: D lnimp

lag chiz df Probk ¥ chiZ
3 8.032375 3 0.045

Equation: 211

lag chiz df Probk ¥ chiZ
3 14.07853 3 o.1z0
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ANEXO 7: Dickey Fuller y Philips Perron para la variable ITCR

bugmented Dickey-Fuller test for unit root HNumber of oba = 22

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critiecal
Statistic Value Value Value
Zit) -3.30% -4 380 -3.600 -3.240
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0648
D_ITCR Coef_ S5td. Err. t Bx>|t| [95% Conf. Imterwvall
ITCR
L1l. -.6788143 .208132 -3.31 0.005 -1.116043 -.24158587
LD. .3303165 126473 1.77 0.0%97 -.0871542 .T7277871
LZD. .3835821 .2182842 1.76 0.0%3 -.0816728 .8488433
L3D. . 6454303 L224544¢ 2.87 0.01z 1859722 1.124888
L4D. .2654435 .2612132 1.02 0.326 -.2913131 LB222082
_trend -.79591415 .3987155 -2.00 0.0&3 -1.64859592 .05070%
_cons 28 .54872 30.38484 3.24 0.005 33.782%¢6 163.3105
dfuller 4.ITCR
Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 25

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -3.648 -3.750 -3.000 -2.630
MacFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0043
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Phillips-Perron test for unit root

Humber of cbks 26
Hewey-Hest lags = 4

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value

Z(rho) -8.103 -22.628 =-17.376 -15.648

Zit) -1.347 -4 371 -3.5598 -3.238
MacEinnon approximate p—value for Z(t) = 0.623%5

ITCR Coef. Std. Err. t Bx|t| [85% Conf. Interwvall

ITCR

L1l. .B141322 .128503%9 6.44 0.000 CBEE2439 1.075825

_trend .0838847 .3438567 0.24 0.80% -. 6274371 .TA52064

_cons 21.02364 19.24864 1.0%8 0.286 -18.73521 60.842458

Phillips-Perron test for unit root Humber of obs = 25

Hewey-West lags = 2

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(rho) -18_.506 -17.200 -12.500 -10.200
Zit) -3.650 -3.750 —-3.000 -2 .630
MacEFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0045
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ANEXO 8: Dickey Fuller y Philips Perron para la variable WTI

Dickey-Fuller test for unit root Humber of obka = 26

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -1.342 -3.T743 -2.837 -2.623
MacFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.&0397
dfuller d.WTI
Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 25

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critiecal 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zi{t) -5.202 -3.750 -3.000 -2.630
MacEinnon approximate p-wvalue for Z({(t) = 0.0000
Phillips-Perron test for unit root Humber of oba = 26
Hewey-Hest lags = 2

Interpolated Dickey—Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z irho) -3.262 -17.268 -12.532 -10.220
Zit) -1.330 -3.T743 —-2.337 -2.623
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.6153
Phillips—Perron test for unit root HNumber of obs = 25
Hewey-West lags = 2
Interpolated Dickey—Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z irho) -26.812 -17.200 -12.500 -10.200
Zit) -5.204 -3.750 -3.000 -2.630
MacFinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
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ANEXO 9: Seleccién de criterios

Selection—order criteria
Sample: 13%3%5 - 2014 Humber of obs = 22
lag LL LE df =] FEE AIC HQIC S5BIC
a 86._5054 2.3e-07 -6.77322 -6.63303 -&.1781*
1 98.5311 Z24.081 9 0.004 1.%=-07 -7.04828 -6.80235 -6.00683
Z 10z2.1658 T.2672 9 0.60% 3.5=-07 -6.56043 -6.20%35 -5.07264
] 122.072 35.814%* 9 0.000 1.8e-07* -7.5513%8* -7._03%636* -5.61786
4 130.468 16.776 9 0.052 3.6e-07 -7.4%9634 -6.33558 -5.11588
Endogenous: D.lnpik D.lnexp D.lnimp
Exogenous: D.lnitcr D.lnwti crisis 38 _ cons
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ANEXO 10: Pruebas Diagnaostico del modelo con ITCR y WTI

Autocorrelacion serial

Lagrange-mltiplier test

lag chiZ df Frob *» chiZ
1 12.7731 2 0.17314
2 5.9436 2 0.442458
3 9.0140 2 0.43533
4 7.7382 2 0.5&8072
5 9.0%51 2 0.42854
[ 3.2718 2 0.35254
7 6.1642 2 0.72338
g 5.5248 2 0.48224
3 9.4584 2 0.33608
10 4 2665 2 0.8%301

HO: no autocorrelation at lag order

Normalidad de los residuales:

Jargue—-Bera test

Equation chiz df Prok » chiZ

I lopik 3.446 2 0.17852

[ lnexp 3.355 2 0.12684

D lnimp 4.022 2 0.1338%
ALL 10.823 [ 0.0%401

Skewness test

Equation Skewness chiZ df Probk ¥ chiZ

I lopib -.12708 0.062 1 0.80351

I lnexp -.1857 0.132 1 0.71617

D lnimp .08178 0.010 1 0.31324
ALL 0.204 3 0.37688

Furtosis test

Equation Furtosis chiz df Prok » chiZ

I lopik 1.1z08 3.384 1 0.06582

[ lnexp 1.1662 3.223 1 0.07262

D lnimp .95412 4.011 1 0.04520
ALL 10.618 3 0.01338




Estabilidad del sistema:

Eigenvalue stability condition

Eigenvalue Modulus

-. 7644122 .Te4412
.3822061 + 66200041 .Te4412
.3822061 - .6620004% .Te4412
-.2972114 + _Z286053%i .412506
-.2972114 - 28605391 .412506
.3963357 + .1143657i .412506
.3963357 - .1143657i .412506
-.03312426 + .4004136i .412506
—-.0%9%12426 - 40041961 .412506

211 the eigenvalues lie inside the unit circle.
VAR satisfies stability condition.

Significancia conjunta del rezago:

Equation: D lnpib

lag chiz df Probk ¥ chiZ

3 .2885163 3 0.362

Equation: D lnexp

lag chiz df Probk ¥ chiZ

3 1.652253 3 0.648

Equation: D lnimp

lag chiz df Probk ¥ chiZ

3 2.031275 3 0.0z23

Equation: 21l

lag chiz df Probk ¥ chiZ

3 12.33%25 3 0.135




