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Resumen: El objetivo de este articulo es establecer el efecto de la caida de los precios del petréleo
en la complejidad o intensidad tecnolégica de la canasta exportadora de Colombia, especialmente
en las exportaciones industriales. Para ello, se desarrollaron tres analisis cuantitativos: i) un analisis
descriptivo a través de la Matriz de Contabilidad Social, ii) la estimacién de la funcién impulso-res-
puesta de un modelo VAR estructural entre la tasa de cambio y las exportaciones industriales vy iii)
el calculo de los indicadores PRODY y EXPY como una aproximacion para valorar la desmejora en la
complejidad de la canasta exportadora colombiana. Los resultados encontrados en este articulo
sefialan que la caida de los precios del crudo a nivel mundial afectd negativamente —en contra de
la intuicién econémica— la complejidad de la canasta exportadora nacional. Esto, fundamentado
en que el aparato productivo colombiano es altamente dependiente de las importaciones de bie-
nes de capital y de consumo intermedio para la produccién de bienes manufacturados de mayor
complejidad tecnoldgica. Como resultado de la depreciacién del peso colombiano respecto al délar
americano, las importaciones se vieron afectadas, lo que repercutié a su vez en las exportaciones de

bienes de mayor complejidad.
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Oil Prices and the Complexity of the Export Basket: the Paradox of
the Colombian Case

Summary: The objective of this article is to establish the effect of the fall in oil prices related to the
complexity or technological intensity of the Colombian export basket, especially in industrial exports.
To achieve this, three quantitative analyses were developed: i) a descriptive analysis through the
Social Accounting Matrix, ii) the estimation of the impulse-response function of a structural var mod-
el between the exchange rate and industrial exports and iii) the calculation of the PRODY and EXPY in-
dicators as an approximation to assess the change in the complexity of the Colombian export basket.
The results found, indicate that the fall in oil prices around the world negatively affects —contrary
to economic intuition — the complexity of the domestic export basket, since the Colombian produc-
tion apparatus is highly dependent on capital goods imports and intermediate consumption for the
production of greater technological complexity manufactured goods. As a result of the depreciation
of the Colombian peso against the U.S. dollar, imports were affected, which in turn had an impact on
greater complexity goods exports.

Keywords: external shock; deindustrialization; capital goods; imports; complexity of exports

Precos do petroleo e a complexidade da pauta de exporta¢do: o
paradoxo do caso colombiano

Resumo: O objetivo deste artigo é estabelecer o efeito da queda dos precos do petréleo sobre a
complexidade ou intensidade tecnolégica da pauta exportadora colombiana, especialmente nas ex-
portacdes industriais. Para tanto, foram desenvolvidas trés analises quantitativas: i) uma analise des-
critiva por meio da Matriz de Contabilidade Social, ii) a estimacdo da fun¢do impulso-resposta de um
modelo VAR estrutural entre a taxa de cambio e as exportacdes industriais e iii) o calculo do PRODY
e do EXPY como aproximacdo para avaliar a deterioracdo da complexidade da pauta exportadora
colombiana. Os resultados encontrados neste artigo indicam que a queda dos precos do petréleo
bruto em nivel mundial afetou negativamente — ao contrario da intuicdo econdmica — a comple-
xidade da pauta de exportacdo nacional. Tudo isso, com base no fato de que o aparelho produtivo
colombiano é altamente dependente da importacdo de bens de capital e do consumo intermediario
para a producdo de bens manufaturados de maior complexidade tecnolégica. Como resultado da
desvalorizacdo do peso colombiano em relacdo ao dolar norte-americano, as importacoes foram
afetadas, o que por sua vez impactou as exporta¢des de bens mais complexos.

Palavras-chave: choque externo; desindustrializacdo; bens de capital; importacoes; complexidade
das exportacoes
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Introduccion

Entre el 2003 y el 2014, Colombia, al igual que mu-
chas economias en desarrollo, habia disfrutado de
un precio del petréleo excepcionalmente alto, factor
que contribuyé al crecimiento econémico duran-
te este periodo. Sin embargo, entre julio de 2014 y
tebrero de 2016, el precio del petrdleo experiment6
una caida pronunciada que trajo consigo una fuer-
te devaluacién de la moneda nacional. En junio de
2014 el precio del crudo (wTi) y la tasa de cambio
se situaban alrededor de 103,6 ddlares y 1.857,6 cop,
respectivamente. Seis meses después, en enero de
2015, estos valores cambiaron drasticamente, de tal
manera que el precio del crudo y la tasa de cambio
estaban aproximadamente a 47,2 ddlares y 2.395 cop.
Si bien este choque en los precios del crudo trajo
consigo una fuerte caida de los ingresos fiscales
de la nacidn, tanto la literatura como los analistas
econdmicos vaticinaron que era cuestion de tiem-
po para que el desplome de los precios del petréleo
y la depreciaciéon del peso colombiano tuvieran
un impacto positivo sobre la produccién nacional,
motivo de la recomposicion de las exportaciones,
dado que exportar resultaria mas rentable. “La de-
preciacion del peso colombiano aumentard tempo-
ralmente la inflacidn, pero también contribuira al
crecimiento mediante un aumento gradual de las
exportaciones de manufacturas y productos agri-
colas” (OCDE, 2015, p. 30).

El objetivo principal de este documento es mostrar
que, contrario a las predicciones econémicas tra-
dicionales, la caida del precio del petrdleo no tuvo
un efecto positivo sobre la complejidad (intensidad
tecnologica) de la canasta exportadora colombia-
na. El aparato productivo colombiano es altamente
dependiente de las importaciones de bienes de ca-
pital y de consumo intermedio para la produccién
de bienes manufacturados de mayor complejidad
tecnologica.

La hipdtesis formulada en este articulo sostiene
que la estructura del aparato productivo colom-
biano no solo limité el incentivo positivo que ge-
neraba la devaluacidn, sino que provoco el efecto
contrario sobre las exportaciones de mayor com-
plejidad, esto, por la caida de las importaciones de
bienes intermedios y de capital.

Para demostrar esta hipédtesis se acudio: i) al ana-
lisis de la Matriz de Contabilidad Social, ii) a la
funcién impulso-respuesta de un modelo VAR es-
tructural entre la tasa de cambio y las exportacio-
nes industriales y iii) al calculo de los indicadores
PRODY y EXPY, COMO una aproximacién para va-
lorar una posible desmejora en la complejidad de
la canasta exportadora colombiana. El periodo de
andlisis se concentra alrededor del punto de in-
flexién en el que cambia la tendencia del precio de
los commodities, es decir, el segundo semestre de
2014 y hasta finales de 2018.

La relevancia de este cuestionamiento y sus posibles
respuestas, mas alld de ser un tema coyunturalmen-
te interesante, se justifica en la apremiante necesi-
dad de entender cudles elementos estructurales son
dinamizadores de crecimiento econémico, especial-
mente para los paises en via de desarrollo. Asi como
lo han definido reconocidos autores, como Ocampo
y Martinez Ortiz (2011) y Hausmann (2015, 26 de
noviembre), un pais es lo que exporta.

Este documento se divide en seis secciones, con
esta introduccién como la primera de ellas. En la
segunda seccion se hace una revision de la literatu-
ra existente y se establecen ciertas consideraciones
tedricas que seran fundamentales para el docu-
mento. En la tercera seccién se describen los datos
y la metodologia con la que se pretende comprobar
la hipétesis. En la cuarta seccion se desarrollan el
analisis y los resultados; se lleva a cabo i) el analisis
descriptivo de la composicién del aparato produc-
tivo industrial colombiano a partir de la Matriz de
Contabilidad Social (Ilamada mcs en el texto), ii)
una estimacion del efecto de una devaluacion de
la tasa de cambio sobre las exportaciones indus-
triales a partir de una funcién impulso-respuesta
originada en un modelo svAR v iii) el calculo de
los indicadores PRODY y EXPY como herramientas
para estimar los cambios en la complejidad de la
canasta exportadora colombiana. En la quinta sec-
cion se hace una discusion de los resultados obte-
nidos. Finalmente, se establecen las conclusiones.

Estado del arte

Existe bastante literatura sobre la relaciéon entre
el sector exportador y el crecimiento econ6émi-
co (Feenstra, 1990; Grossman y Helpman, 1990;
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Romer, 1990). Asi pues, se afirma que las expor-
taciones incrementan la productividad factorial
por medio de las economias de escala y de otras
externalidades, como transferencia de tecnologia
o de capacitacion a trabajadores, lo cual aumenta
la capacidad productiva de la economia (Lopez
Valenzuela et al., 2015). Estos canales de transmi-
sién fueron empiricamente probados, por lo que se
encontré una relacion significativa entre el creci-
miento econdémico y un sector exportador robusto
(Bhagwati, 1978; Feder, 1983).

La literatura ha detallado, sin embargo, que son los
bienes de mayor valor agregado, esto es, con mayo-
res niveles de requerimientos tecnoldgicos, los que
fomentan el crecimiento econémico. Actividades
econdmicas intensivas en tecnologia ofrecen mejo-
res proyecciones de crecimiento porque tienden a
ser altamente elasticas al ingreso, crean facilmente
nuevas demandas y la tasa de cambio tecnolégi-
ca es mas alta, lo que requiere altos niveles de in-
versién (Lall, 2000). Este canal de transmision ha
sido profundizado al incluir la relacién entre una
canasta de exportacién mds compleja y una me-
nor volatilidad de la tasa de cambio. Por ejemplo,
canastas muy concentradas en la exportacién de
commodities hacen que el mercado cambiario esté
sujeto a las volatilidades de los precios de estos bie-
nes (Martinez Ortiz, 2011), mientras que bienes de
produccion agricola suelen ser inelasticos al ingre-
80, lo que ocasiona un deterioro de los términos de
intercambio (Bértola y Ocampo, 2010).
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Respecto a los efectos de la tasa de cambio, la lite-
ratura econémica ha sefialado la conocida condi-
cién de Marshall-Lerner y la llamada enfermedad
holandesa. La condicién de Marshall-Lerner esta-
blece que una depreciacion de la tasa de cambio
conlleva una balanza comercial mas superavitaria.
Mientras que la enfermedad holandesa denota un
fenomeno por el cual un boom en la exportacion
de un bien no convencional (normalmente mi-
nero-energético) provoca una revaluacién con-
siderable de la tasa de cambio, de modo que se
desestimula y se afecta la produccién de otros bie-
nes exportables (Van Wijnbergen, 1984). A lo an-
terior, autores como Grancay et al. (2015) afiaden
que, para las economias con un sector primario
con alta participacion en la canasta exportadora en
tiempos de precios estables, centrar esfuerzos en la
exportacion de bienes sofisticados genera un ma-
yor crecimiento econdémico en el futuro. Por estas
apreciaciones, la discusion sobre qué tipo de bienes
exporta un pais es relevante.

La cuestion de la complejidad de los bienes que
componen la canasta exportadora ha sido abor-
dada de diferentes formas, principalmente, por
medio de la intensidad tecnoldgica asociada. Lall
(2000) desarroll6 una estrategia de clasificacién de
los productos de acuerdo con su nivel tecnolégico
que denota la intensidad de capital y la necesidad
de mano de obra especializada. Se estipulan cinco
grupos y diez subgrupos de productos, que se ob-
servan en la Tabla 1.

Tabla 1. Clasificacion de Lall (2000), complejidad de mercancias

Grupo | Subgrupo

| Descripcién

Procedentes de la extraccion directa de la naturaleza, utilizados como materia

Bienes primarios  Bienes primarios

prima elemental para la elaboracién de otros productos que no involucran

ningun nivel de procesamiento.

Basados en Agropecuarias

recursos Otras

Poseen tecnologia intensiva en mano de obra, su valor agregado es bajo y se
elaboran a partir de la disponibilidad de recursos naturales.

Textiles, vestuario, calzado

Baja tecnologia
Otros productos

Poseen caracteristicas similares en su tecnologia. No se exige mano de obra
especializada en su elaboracién y mantienen cierto grado de armonia entre el
uso de tecnologias intensivas de capital y de mano de obra.

Automoviles

Tecnologia media  Proceso

Ingenieria

Productos que exigen mano de obra especializada y tecnologias intensivas de
escala en bienes de capital y productos intermedios mayoritarios.

m C.A. Palencia m J.C.Ruiz m A.D.A.Godoy
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| Subgrupo | Descripcion

Grupo
Electrénica Incorporan procesos avanzados y presentan cambios tecnolégicos continuos
Alta tecnologia en los que se requieren altos niveles de inversion, tanto para tecnologias
Otras intensivas de capital como para mano de obra especializada.

Fuente: Elaboracién propia basado en Lall (2000).

A manera general, es facil observar que los produc-
tos industriales son mas complejos y la complejidad
se va incrementando al aumentar la intensidad en
conocimiento. Medir la complejidad es, sin embargo,
dificil, si se considera la diversidad de bienes y servi-
cios existentes, asi como las diferenciaciones por pais
entre bienes del mismo tipo. Por ello, autores como
Hausmann et al. (2007) miden la intensidad de cono-
cimiento requerido en la produccién de las mercan-
cias al observar qué paises exportan ese bien y cual es
la participacidn de este en sus canastas exportadoras.
En este sentido, desarrollaron los indicadores PRODY
y EXPY, que reflejan el grado de complejidad que po-
see un bien exportado y la complejidad general de la
canasta exportadora de una nacion, respectivamente.
A partir de esta metodologia, entre los trabajos mds
destacados se encuentran Saadi (2012) con Export So-
phistication and the Terms of Trade of the Developing
and Emerging Countries, Nyarko (2013) con Sustai-
ning High Economic Growth in Sub-Saharan Africa:
Knowledge and the Structure of the Economy, Grancay
et al. con What You Export Matters: Does It Really?,
Carbone et al. (2015) con Italian Agri-food Exports in
the International Arena, Monteiro Da Silva y Novaes
Dias (2016) con Evaluation of technological intensity of
exports in the forestry sector y Odilova (2018) con Inte-
lligence and export sophistication: A cross-country test.
En lo que respecta al rol de las importaciones, algu-
nos autores han senalado que el canal de transmision
principal entre la apertura comercial y el crecimiento
de largo plazo son las importaciones de capital, en
contraposicion con la hipétesis previamente plantea-
da, en la que se supone que el crecimiento es impul-
sado principalmente por las exportaciones. Rodrik et
al. (1995) senialan que el crecimiento acelerado, obser-
vado en los paises del este asiatico, fue causado por el
crecimiento de la inversion y que el auge exportador
fue una consecuencia de ello. Thangavelu y Rajaguru
(2004) encuentran que no hay efecto causal de las ex-
portaciones sobre el crecimiento de la productividad

laboral en Hong Kong, Indonesia, Japén, Taiwan y
Tailandia, mientras que las importaciones si mos-
traron efectos causales sobre el crecimiento de la
productividad en India, Indonesia, Malasia, Fili-
pinas, Singapur y Taiwan. Esto sugiere que no hay
aumentos en la productividad guiados por las ex-
portaciones, sino por las importaciones. Herrerias
y Orts (2013) encuentran que las importaciones de
bienes de capital fueron el factor determinante en el
crecimiento de largo plazo de China. Khalifa (2019)
afirma que, al analizar un conjunto de paises semi-
industrializados, se observa que la contribucion de
las exportaciones al crecimiento es implicitamen-
te la de la importacion de bienes intermedios y de
capital. Carrasco y Tovar-Garcia (2020), haciendo
uso de un panel de 19 paises emergentes, encuen-
tran que la relacion entre crecimiento econémico y
la composicion y diversificacion de las exportacio-
nes no es significativa, mientras que la importacion
de bienes de capital y de alta tecnologia esta posi-
tivamente asociada con el crecimiento econémico.
Karabulut (2020) examina la relaciéon causal entre
exportaciones e importaciones y termina por afir-
mar que las importaciones de bienes intermedios
y de capital han sido el factor clave del desarrollo
econdémico de Turquia. Xie y Baek (2020) encuen-
tran que, contrario al conocimiento “convencional”,
la devaluaciéon de la moneda nacional desalienta las
exportaciones en los paises de la asociacién de na-
ciones del sudeste asiatico. Patrick (2019) encuentra
el mismo fendmeno en los paises africanos produc-
tores de petrodleo.

Metodologia

Técnica estadistica

Considerando la discusion anterior, este articu-
lo le aporta al explotar las caracteristicas del caso
colombiano. En este, un choque exdgeno sobre la

Los precios del petréleo y la complejidad de la canasta exportadora: la paradoja del caso colombiano
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tasa de cambio, particularmente una devaluacién
(provocada por la caida de los precios del petroleo),
puede afectar negativamente la complejidad de las
exportaciones por la disminucién de importacio-
nes y sus efectos sobre la productividad.

El articulo busca dar cuenta de lo anteriormente
descrito a través de tres metodologias:

= Se requiere establecer la dependencia de las im-
portaciones del aparato productivo industrial co-
lombiano y, para ello, se hara uso del sistema de
cuentas nacionales, particularmente, la Mcs.

» Una vez se pueda establecer la dependencia a las
importaciones, y considerando que las expor-
taciones industriales son mds complejas que las
agricolas o minero-energéticas, puede modelarse
un orden causal y asi realizar una funcién impul-
so-respuesta para dimensionar el tamaiio y el sig-
no del efecto de un choque de la tasa de cambio
sobre las exportaciones industriales.

» Considerando la diversidad de productos que
existen y dando cuenta que exportaciones indus-
triales es una categoria muy general, de forma
complementaria y siguiendo a Hausmann et al.
(2007), se calculan los indicadores PRODY y EXPY

Revista Facultad de Ciencias Econémicas m Vol. 29(2)

para encontrar si existen cambios en el nivel de
complejidad de la canasta exportadora.

Andlisis descriptivo y la
Matriz de Contabilidad Social

Para establecer la dependencia de las importacio-
nes de bienes de capital y la produccién y exporta-
cién de bienes de mayor complejidad, se hace uso
de la Matriz de Contabilidad Social (mcs). La mcs
es una tabla que contiene datos macro de aspectos
estructurales de la economia, la distribucion y la
afluencia de recursos entre las diferentes institu-
ciones, grupos y actividades econémicas. Sefiala
las relaciones intersectoriales y el flujo de ingresos
y gastos (Fernandez-Macho y Gonzalez Casimiro,
2004). La mcs se basa en el principio de doble par-
tida: se registran las transacciones que tienen lugar
entre los diferentes agentes econdmicos (empre-
sas, hogares, gobierno, resto del mundo, factores
de produccion, etc.). Es una matriz en la cual las
columnas representan los gastos de los agentes y
las filas representan los ingresos, por lo que el dato
representa los ingresos de i por los gastos de j (ver
Figura 1).

Figura 1. Representacion de una Matriz de Contabilidad Social

Gastos
2 4 6 8
L . - Factores . . Py
Actividades | Mercancias Familias . . Gobierno | Resto mundo | Ahorro/inversién
Trabajo ‘ Capital
1a
Actividades Tabla de oferta Subsidios
1b i
. Tabla de Consumo - ) Formacién bruta
Mercancias X " Subsidios | Exportaciones X
destino familiar de capital
3 . .
Renta salarial Renta capital
Familias residentes empresas
v .
© Trabajo Sueldos
4 | Factores | X
c : y salarios
[ Capita Hci
& P beneficios
2 Impuestos Impuestos
. Impuestos
Gobierno netos netos )
L directos
produccién productos
7
Resto mundo Importaciones
9
. aa Ahorro Ahorro Inversién
Ahorro/inversion . P .
familias publico extranjera

Fuente: Tomado de Fernandez-Macho y Gonzélez Casimiro (2004, p. 138).

m C.A. Palencia m J.C.Ruiz m A.D.A.Godoy
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El pANE desarrolla una matriz de contabilidad
social utilizando la clasificacién c11u cada cinco
afos, siendo la dltima aquella del afio 2015. La
frecuencia de esta matriz se debe a que la interre-
lacién de los agentes a nivel macroeconémico no
tiene grandes cambios en periodos mds cortos,
inercialmente los sistemas productivos tienen la
misma composicién de un afio para otro.

Andlisis funcion impulso-respuesta
derivado de Modelo SVAR

Los modelos autorregresivos (aRr) pueden deno-
tarse, de manera general, como modelos en los

que valores rezagados de la variable de interés
son variables explicativas. De manera andloga,
los modelos vaRr (Vector Autorregresivo) caracte-
rizan interacciones simultaneas y rezagadas entre
un grupo de variables. A su vez, los modelos VAR
son la forma reducida de un modelo estructural o
SVAR, por sus siglas en inglés. Estos ultimos son
modelos de ecuaciones simultaneas en los cuales
las variables dependientes son funciones entre si,
es decir, se determinan contemporaneamente de
forma conjunta. Obsérvese el siguiente conjunto
de ecuaciones simultdneas, para las que, por facili-
dad (pero sin pérdida de generalidad), se consider6
un solo rezago de las variables:

Vit = @10 + X11Y2¢ + A12Y1 -1 + X13Y2¢-1 + €1t

Yot = Q0 + A21Y1¢ T X22V1¢-1 T X23Y2¢-1 + &2t

Al reescribir estas ecuaciones de manera ma-
tricial, se puede definir el modelo en su forma

estructural o svaR (1) y en su forma reducida o
VAR (3):

AY, =T+ 1Y, +& cong~(0,X¢) (1)
Y, =A T, + A INY,_, + A lg, (2)
Yt = BO + B]_Yt_]_ + Ut (3)

El modelo VAR, si bien puede ser facilmente cal-
culado y tener utilidad predictiva, no resulta ade-
cuado para realizar inferencia. Los parametros
individuales de regresion del modelo VAR no es-
pecifican correctamente las relaciones entre las
variables y, por ello, poca utilidad tiene su inter-
pretacion. Esto puede corregirse a través del mode-
lo sVAR, no obstante, lo anterior implica identificar

la matriz 41, la inversa de la matriz de relaciones
contemporaneas, lo que normalmente solo es posi-
ble acudiendo a la teoria econémica.

Por otro lado, la funcién impulso-respuesta par-
te de considerar la representacion de Wold de un
modelo VAR(p), que indica que todo modelo auto-
rregresivo puede ser representado a través de un
modelo de medias méviles (Ma).

Yt - BIYt—l + -+ Bth_p + ut (4)

Yt = ut + ¢1ut_1 + (Dzut_z + . (5)

donde @, = ¥5_; ®;_;4;

CI)():IK
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Si se consideran las ecuaciones (2) y (3), se
tiene que u, = A™lg,, por tanto, se puede
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deducir el modelo estructural de meda movil
(smaA):

Yt - A_lgt + q)lA_lSt_l + chA_lSt_z + ---

(6)

Yt = Oost + Olst_l + 028,;_2 + -

en el cual las matrices @ dan las respuestas de Y
ante impulsos en ¢, (innovaciones estructurales).
Siguiendo la terminologia de Liitkepohl (2005), en
este documento se utiliza el modelo A para estimar
lamatriz A, Se elige llevar a cabo una descomposi-
cién de lamatriz Yu = E[u,ul] = A1 Y AT, donde
Y € es una matriz diagonal de elementos positivos
y A™* es una matriz triangular inferior de diagonal
unitaria. Este tipo de descomposicion es sensible
al orden las variables, es decir, es importante saber
qué variable es y,,, ¥, ¥s» etc. Se acude entonces
al orden causal de Wold, por el cual las variables
se organizan de la mas a la menos exdgena. A lo
largo del articulo se sefialara por qué, al considerar
la teoria econdmica, el procedimiento previamente
ilustrado resulta adecuado para determinar a-*.
Varios trabajos recientes sobre comercio interna-
cional han hecho uso de esta técnica de analisis de
datos. Entre los mds destacados se encuentran Ju-
mono et al. (2021) con The Dynamics of Economic
Growth in Underdeveloped Regions: A Case Study in
Indonesia, Lebari y Didi (2021) con Markov-Swit-
ching Vector Autoregressive Modelling (Intercept
Adjusted) Application to International Trade and
Macroeconomic Stability in Nigeria, Juracek (2021)
con German Exports: Impact on the Selected EU
Countries, Saka (2021) con Oil Price Behaviour, Ex-
change Rate Movement and the covip-19 Pandemic
In Nigeria: Analysis of the First Three Quarters of
2020, Raghavan et al. (2021) con Trade Shocks and
Resiliency y Rodriguez Benavides y Lopez Herrera
(2019) con Efectos de la incertidumbre de los precios
del petréleo en el crecimiento econdmico de México.

Indicadores de complejidad PRODY y EXPY

Como una aproximacion para medir una desme-
jora en la complejidad de la canasta exportadora

colombiana, se calculan los indicadores PRODY y
EXPY siguiendo la metodologia desarrollada por
Hausmann et al. (2007).

El PrODY es un indicador que adjudica a cada bien
comercializado en el mercado internacional un
valor que permite asociarlo con cierto nivel de
complejidad. Este valor se obtiene a través de una
ponderacién del producto interno bruto (p1B) per
capita de los paises que exportan el bien, es decir,
asocia un nivel de ingreso a un producto. Lo an-
terior, bajo la consideracion de que los paises mas
ricos exportan bienes de mayor complejidad. Ma-
tematicamente se expresa:

()
X

PRODY, = Z—x,-k’?’ (7)
(%)
J

Se denotan con jlos paises y con k los bienes X;, re-
presenta el total de exportaciones del pais j, mien-
tras que x; las exportaciones del pais j del bien k.
Y; representa el nivel de ingreso del pais j. Los pon-
deradores de Y] corresponden de alguna forma a
la ventaja comparativa revelada de cada pais en el
producto k (Ocampo y Martinez Ortiz, 2011). Asi
las cosas, productos con valores altos de PRODY se
consideran complejos, pues son los que tienen un
mayor peso en la canasta exportadora de los paises
de alto ingreso.

El ExPY es un indicador que refleja el grado de tec-
nificacion o complejidad de la canasta exportadora
de una nacién. Este indice se obtiene ponderando
los valores PrRODY, de acuerdo con la participacién
de cada bien en la canasta exportadora del pais. Por
lo tanto, altos valores de ExpY reflejan que un pais
exporta bienes tipicos de paises de altos ingresos,
lo que se puede asociar con una alta complejidad
de su canasta exportadora.
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Xik
EXPY; = E L)PRODY 8
J 4 (X] ko (8)

Estos indicadores son utiles para realizar compa-
raciones entre los paises y los productos para un
momento determinado de medicién. No obstante,
por si solos presentan dificultades para comparar
el nivel de complejidad de un pais o de un producto
con respecto a si mismo en momentos diferentes
del tiempo. Lo anterior sucede porque la variable
ingreso, que es el PIB per cdpita, crece de forma
inercial para la mayoria de los paises cada afo e
influencia positivamente los valores EXPY y PRODY,
adn si las ponderaciones se mantienen constantes.
Incluso, si para controlar las volatilidades en la tasa
de cambio y el efecto inflacionario sobre la medi-
ci6n del p1B se utilizara la metodologia de medicién
de paridad de poder adquisitivo y precios constan-
tes, el crecimiento real de las economias influen-
ciaria positivamente el valor de los indicadores.
De esta manera, si los valores del indicador Expy y
PRODY son sistematicamente mas altos en el tltimo
periodo observado con respecto al inicial, los cam-
bios de un afio a otro estan sesgados hacia arriba, a
ser positivos. Por tanto, una desmejora en términos
absolutos en el valor ExpY de algtin pais o PRODY de
algin producto puede ser un indicio de una desme-
jora significativa en el nivel de complejidad asocia-
do, lo que resultaria de interés para este estudio. En
este articulo, sin embargo, para permitir un nivel de
comparacién mayor, se procede también a norma-
lizar los valores ExpY de todos los paises para cada
afio y, luego, a observar el cambio relativo en la po-
sicién de cada pais con respecto a los demas para
determinar, asi, si hubo una desmejora o no.

Datos

Para un adecuado analisis de la composicién es-
tructural del sector exportador y su relaciéon con
las importaciones, es importante contar con un
sistema integrado de datos que pueda clasificar
actividades, bienes y servicios, asi como las inte-
racciones entre ellos. Por tanto, se utilizé la in-
formacién que el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE) de Colombia ofrece
en materia de sector externo.

Asi las cosas, se utilizan las clasificaciones cuo-
DE (Clasificacion segtin Uso o Destino Econémi-
co), citu (Clasificacion Industrial Internacional
Uniforme) y sa 2012 (Sistema Armonizado 2012).
Estas tres clasificaciones estan definidas a nivel
internacional para brindar comparabilidad de
los datos. cuoDE distingue el uso de los bienes o
servicios, ya sea para formacién bruta de capital,
consumo intermedio o final. El sa 2012 agrupa los
productos de acuerdo con sus similitudes y formas
de produccién, mientras que cI1U agrupa activida-
des econdmicas conexas.

Particularmente, la clasificacion sa 2012 determi-
na un cdédigo para cada producto que fue sujeto de
importacidn o exportacion, este cddigo lo agrupa
con otros productos de igual naturaleza. Los codi-
gos se componen de seis digitos, los primeros dos
digitos clasifican el producto dentro de unas cate-
gorias generales, los siguientes se clasifican dentro
de categorias mas especificas. La Tabla 2 ilustra los
grandes grupos de actividades a los que pertenece
un bien o servicio especifico a partir de las dos pri-
meras cifras.

Tabla 2. Clasificacién Sistema Armonizado

HS2 Productos

01-05 Productos animales

06-15 Productos agricolas

16-24 Comestibles

25-27 Productos minerales

28-38 Quimicos e industrias préximas

39-40 Plasticos, gomas y cauchos

41-43 Pieles, cueros, etc.

44-49 Madera

50-63 Textiles

64-67  Calzadoysombreros

68-71 Piedras preciosas y vidrio

72-83 Metales

84-85 Maquinaria

86-89  Transporte

90-97 Otros

Fuente: Elaboracién propia basado en un-Comtrade (2020).
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Para el andlisis de la mcs y el calculo de los indica-
dores PRODY y EXPY se hizo uso de estos sistemas
de clasificacion. Para la funcion impulso-respues-
ta, se tomaron, del Banco de la Reptblica de Co-
lombia, los datos de TRM promedio, exportaciones
e importaciones industriales en millones de dé-
lares FOB, como las variables que componen el
modelo svar. La periodicidad es mensual, desde
enero de 2001 hasta diciembre de 2018.

Resultados

Andlisis de la composicion del
aparato productivo industrial

A lo largo de su historia, Colombia ha sido princi-
palmente un pais primario exportador. Mas de la
mitad de las exportaciones se han concentrado en
bienes de origen extractivo, seguidos de bienes agri-
colas de muy baja complejidad. La participacion de
bienes manufacturados ha decaido en los ultimos
afios y la complejidad de los productos industriales
exportados nunca ha sido de consideracion.

Como puede observase en la Gréfica 1, en el afio
2013, el 85% de las exportaciones colombianas eran
de caracter primario, el 68% de estas provenian de
bienes minero-energéticos. Después del boom de los
precios de los commodities que habia tenido lugar
en la primera década del siglo XX, la estructura de
la canasta exportadora colombiana ha estado signi-
ficativamente concentrada en pocos bienes.

Grafica 1. Composicién de las exportaciones colombia-
nas, 2013

@ Agropecuarios
11%

17% T
Combustibles y
productos de las
industrias extractivas
Manufacturas

68%

Otros sectores

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE (2020).
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En contraposicion, del total de 59.381 millones de
ddlares de importaciones del 2013, 45.614 millones
eran productos manufacturados, es decir, el 76% de
toda la canasta importadora segun datos del DANE
(2020). En la Gréfica 2 puede observarse que, al ha-
cer un andlisis de las importaciones utilizando la
clasificacién cUODE, tan solo el 22,1% de los pro-
ductos importados eran bienes de consumo final.
El grueso de las importaciones colombianas eran
productos de consumo intermedio y bienes de ca-
pital, productos que hacen parte del aparato pro-
ductivo colombiano y contribuyen a la generacién
de riqueza del pais.

Grafica 2. Composicion de las importaciones colombia-
nas, 2013
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construccion
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[ Bienes de capital @ No clasificados

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE (2020).

En lo que respecta a la tasa de cambio, ha sido re-
iteradamente senialado que es caracteristico de los
productos primarios, particularmente de aquellos
de origen extractivo, poseer demandas inelasti-
cas al precio (Bértola y Ocampo, 2010). Los cam-
bios de oferta se ven reflejados, principalmente, en
cambios en los precios y, en menor medida, en las
cantidades, de manera que estos mercados son sig-
nificativamente mas volatiles. Una gran cantidad
de literatura ha estudiado los efectos de la volati-
lidad en la tasa de cambio real sobre la inversién
y el comercio y su efecto en el crecimiento. En ge-
neral, se encuentra que la relacién es negativa. Au-
tores como Sauer y Bohara (2002) han encontrado
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evidencia de esto para diferentes paises, especial-
mente, en América Latina y Africa. Particular-
mente en Colombia, la tasa de cambio ha mostrado
una gran dependencia del precio del petroleo, asi
como de otros productos de origen extractivo. En

septiembre de 2014, cuando el precio del petrdleo
cay6 drasticamente, el peso colombiano empezd
a devaluarse contiguamente. Como puede obser-
varse en la Grafica 3, la correlacién entre ambas
variables es ostensible.

Grafica 3. Precio del petréleo y tasa representativa del mercado, TRM (2013-2018)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de la Republica (s. f.) y Reuters (s. f.).

Es de enfatizar, tal y como se muestra en la Grafica
3, que la tasa de cambio pasé de un promedio de
1.857 cop en julio de 2014 a 3.354 cop en febrero
del 2016, de modo que el peso colombiano sufrié
una devaluacion de alrededor del 80% entre estos
periodos. En general, el 2016 fue el afio en el que
los efectos de la caida del precio del petréleo tuvie-
ron mas impacto sobre la economia colombiana.

La caida en la entrada de divisas, producto de las
exportaciones, fue significativa. El valor de las
exportaciones colombianas de 2013 a 2016 fue
de 58.826 a 31.768 millones de dolares, una re-
duccién del 45%. En la Grafica 4 puede verse que
practicamente toda la reduccion fue por la caida
del precio de los commodities; en 2013, el valor
de las exportaciones del pais por combustibles y

productos minerales era de alrededor de 39.278
millones de ddlares, mientras que, en el 2016, las
mismas equivalian tan solo a 14.749 millones de
dolares.

La disminucién de la entrada de divisas no solo
sucedio a través de la cuenta corriente, sino tam-
bién a través de la cuenta de capital. La inversion
extranjera directa total cayo de 16.210 a 13.848
millones de ddlares entre 2013 y 2016. No obs-
tante, es importante seflalar que en 2016 tuvo
lugar la venta de una empresa publica (Isagen)
por un valor cercano alos 2.000 millones de dé-
lares. Por tanto, de no haber tenido lugar este
hecho, los flujos de inversion extranjera usuales
hubieran sido significativamente menores para
ese afo.
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Grafica 4. Valor y composicién de las exportaciones, (2006-2018)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del DANE (2020).

Grafica 5. Formacion bruta de capital, (2011-2018)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE (2020).

Esta caida repentina en los influjos de divisas se
ajusto via inversién. Como puede notarse en la Gra-
fica 5, después del tercer trimestre de 2014, la forma-
cion bruta de capital presentd una caida palpable,
siendo mucho mas pronunciada la formacion de ca-
pital relacionada con maquinaria y equipos.

=== \aquinaria y equipo - Formacion bruta de capital

Alhacer uso de la matriz de contabilidad social cal-
culada por el DANE, se observa que, del porcentaje
de mercancias utilizadas como consumo interme-
dio, tan solo el 14% proviene de importacion y, de
aquellas utilizadas para formacién bruta de capi-
tal, solo el 18% proviene del exterior. No obstante,
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esta proporcion es desigual entre actividades eco-  bruta de capital segun ci1u, las mercancias de ori-
némicas. Como puede observarse en la Tabla 3,al  gen importado tienen una mayor participacion a
analizar la composicion del origen de la oferta de  medida que la actividad econémica implica mayor
mercancias para consumo intermedio y formaciéon  conocimiento tecnoldgico.

Tabla 3. Origen de la oferta de productos de consumo intermedio y formacién bruta de capital

Oferta consumo Oferta formacién bruta
intermedio de capital
Actividad econémica demandante
Origen Origen Origen Origen
nacional |importado | nacional | importado
001-002,004  Agriculturay actividades de servicios conexas 0 5 0 5
-008, 013 (excepto cultivo permanente de café) 20.2% S 77.3% Al
003 Cultivo permanente de café 98.4% 1.6% 98.1% 1.9%
A 009-012 Ganaderia 94.2% 5.8% 97.8% 2.2%
014,015 Silviculturay extraccion de madera 97.5% 2.5% 93.8% 6.2%
016 Pescay acuicultura 99.4% 0.6%
017 Extraccién de carbén de piedra y lignito 94.6% 5.4% 96.1% 3.9%
018 Extraccién de petréleo crudoy gas natural 95.6% 4.4% 98.1% 1.9%
B 019 Extraccién de minerales metaliferos 57.1% 42.9% 99.4% 0.6%
021: 022 Actmdadgs de apoyo para actividades de 87.5% 12.5% 99.6% 0.4%
explotacién de minas y canteras
Procesamiento y conservacion de carne y
023;024;025  productos carnicos de bovinos, bufalinos, porcinos  96.1% 3.9% 90.5% 9.5%
y otras carnes
026 Elabpracmn de aceites y grasas de origen vegetal 94 50 5 506 59.20% 40.8%
y animal
027 Elaboracién de productos lacteos 92.3% 7.7% 94.5% 5.5%
029 Elaboracién de productos de café 99.6% 0.4% 95.4% 4.6%
Procesamiento y conservacion de frutas,
legumbres, hortalizas y tubérculos; elaboracion de
034 otros productos ahmentlcms (platos preparados 81.3% 18.7% 85 20 14.8%
y conservados mediante enlatado o congelado,
elaboracion de sopasy caldos en estado sélidos,
C polvo o instantaneas, entre otros)
Preparacion, hilatura, tejeduria y acabado de
037 productos textiles; fabricacién de otros productos  66.1% 33.9% 61.2% 38.8%
textiles
038 Confeccidn de prendas de vestir 74.6% 25.4% 69.9% 30.1%
Curtido y recurtido de cueros; fabricacién de
039 calzado; fabricacion de articulos de viaje, maletas, ~ 55.4% 44.6% 73.9% 26.1%
bolsos de mano y articulos similares
Fabricacion de productos farmacéuticos,
047 sustancias quimicas medicinales y productos 76.1% 23.9% 47.8% 52.2%
boténicos de uso farmacéutico
048 Fabricacion de productos de caucho y de plastico ~ 45.2% 54.8% 65.0% 35.0%
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Oferta formacion bruta

Oferta consumo

intermedio de capital
Actividad econémica demandante
Origen Origen Origen Origen
nacional |importado | nacional | importado
Fabricacion de productos metalurgicos basicos;
050; 051 fabricacién de productos elaborados de metal, 14.4% 85.6% 52.9% 47.1%
excepto maquinariay equipo
Fabricacion de aparatos y equipo eléctrico;
052 fabricacion de productos informaticos, 1.3% 35.0%
electrdnicos y 6pticos
Fabricacién de maquinaria y equipo; instalacién,
c 053; 057 mantenimiento y reparacién especializado de 10.4% 66.4% 33.6%
maquinaria y equipo
Fabricacién de vehiculos automotores, remolques
054 y semirremolques; fabricacién de otros tipos de 33.6% 66.4% 40.0%
equipo de transporte
055 Fabricacion de muebles, colchones y somieres 88.7% 11.3% 82.2% 17.8%
056 Otras industrias manufactureras 28.7% 71.3% 45.1% 54.9%

Fuente: Elaboracién propia con datos del DANE (2020).

A medida que la actividad econémica implica un
mayor grado de complejidad, mayor es la depen-
dencia de Colombia en la importacion de mercan-
cias para la produccion de bienes y servicios. Esta
profunda integraciéon que revela la Matriz de Con-
tabilidad Social sobre la integracién de los siste-
mas productivos y las importaciones colombianas

permite deducir facilmente lo vulnerable que es el
pais a cambios pronunciados de la tasa de cambio.
Por ejemplo, la Gréfica 6 muestra que la producciéon
interna bruta de Colombia en los bienes con mas
alta dependencia de productos importados —codi-
go ciru C050-056— cayd considerablemente des-
pués de la caida de los precios de los hidrocarburos.

Grafica 6. Produccién interna bruta de Colombia en bienes manufacturados (citu C05), (2010-2018)
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Este hecho puede contrastarse claramente con la
variacion que sufrieron las importaciones en el pe-
riodo 2013-2018, durante el cual las importaciones
de maquinaria, productos eléctricos y de transporte
cayeron significativamente mas que otros productos
de importacion. Para denotar lo anterior, en la Gra-
fica 7 puede observarse cudl ha sido la variacién de

las importaciones colombianas por tipo de produc-
to. Para esto, se ubica en el eje horizontal la clasifi-
cacion del Sistema Armonizado (sa) a dos digitos de
menor a mayor. Los codigos quedan agrupados por
las clasificaciones previamente expuestas en la Tabla
2, de manera que asi se puede advertir la variacién
entre estos dos afos por naturaleza del producto.

Grafica 7. Variacion de las importaciones de Colombia por producto segun la clasificacién sa, (2013-2017)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).

Como seria de esperar, el volumen de importa-
ciones de todos los bienes sufrié disminuciones o
apenas ligeros aumentos. No obstante, puede ob-
servarse una caida severa y desigual en: (i) produc-
tos minerales (sA: 25-27), debido a la entrada en
operacion de la planta Reficar en 2015, que dismi-
nuyé las importaciones colombianas de petréleo
refinado; (ii) maquinaria/productos electrénicos
(sa: 84-85) y (iii) productos de transporte (sa:
86-89).

La caida en la importacién de maquinas, produc-
tos eléctricos y de transporte tuvo efectos negati-
vos sobre la formacién bruta de capital, como ya
fue previamente expuesto. Un pais exportador
generalmente también importa bastante, no solo
productos finales, sino también intermedios. Es
facil intuir que una variacién tan fuerte de la tasa
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de cambio tiene efectos negativos sobre la impor-
tacion de bienes de capital y de consumo interme-
dio, lo que a su vez tiene un efecto nocivo sobre
la produccion de bienes de mayor complejidad que
podrian ser objeto de exportacion.

De esta manera, en la Gréfica 8 se hace el mismo
ejercicio de la grafica anterior, pero esta vez para
las exportaciones y omitiendo la clasificacion sa:
27 (hidrocarburos), dado que su variacién es muy
grande y no permitirfa observar claramente los
demds productos. Siguiendo la clasificaciéon de
Lall (2000) sobre la complejidad de los productos
que son sujeto de exportacion, se puede observar
en la Grafica 8 que Colombia present6 caidas en
el volumen de exportacion de los bienes de mayor
complejidad y es notable el aumento de las expor-
taciones de los productos agricolas (sa: 06-15).
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Grafica 8. Variacion de las exportaciones de Colombia por producto segun la clasificacién sa, (2013-2017)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).

La depreciacién de la tasa de cambio no siempre
implica mayores incentivos para exportar, la cono-
cida condicién de Marshall-Lerner supone que las
exportaciones y las importaciones son dos fendme-
nos econdmicos autéonomos. Es precisamente en
aquellos sectores menos intensivos en capital y en
los que las importaciones tienen menor incidencia
en los procesos de produccion en los cuales el in-
centivo de una tasa de cambio devaluada muestra
un mayor impacto.

Con el choque externo, Colombia vio afectada sus
tasas de inversion, de produccién, de crecimiento
y, como se relaciona ahora, la complejidad de su
canasta exportadora. Para la produccién de bienes
que requieren mayor complejidad, Colombia es
dependiente del acceso a bienes intermedios en el
mercado mundial.

Efecto de un choque en la tasa de cambio
sobre las exportaciones industriales:
funcién impulso-respuesta, modelo svar

En esta seccion se busca determinar cudl es el efec-
to de un choque sobre la tasa de cambio en las ex-
portaciones industriales. Se parte de considerar lo
expuesto en la seccién anterior: un choque sobre la
tasa de cambio afecta las importaciones de bienes
intermedios y de capital para la industria, lo que a

s TR T el e
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su vez tendra un efecto negativo sobre la produc-
cion futura de bienes industriales exportables. De
aqui se deduce el orden de exogeneidad (ordena-
miento causal de Wold) para estimar el modelo
estructural.

Se tomaron del Banco de la Republica de Colom-
bia (s. f.) los datos de TRM promedio, exportacio-
nes e importaciones industriales en millones de
délares FoB como las variables que componen el
modelo svar. La periodicidad es mensual, desde
enero de 2001 hasta diciembre de 2018. Las series
de importaciones y exportaciones fueron estacio-
nalizadas a través del paquete seasonal de r, que
replica el software de ajuste de la oficina de censo
de EE. UU.

A través de la prueba Dickey-Fuller, se determiné
que no se podia rechazar la hipétesis nula de raiz
unitaria, por lo cual se procedié a log-diferenciar
las tres variables. Haciendo uso del criterio de
informacién de Akaike (a1c), el criterio de infor-
macién de Hannan y Quinn (HQ), el criterio de
informacion bayesiana de Schwarz (sc) y el error
de prediccion final (FPE), se determind que se cal-
cularia un modelo VAR de cinco rezagos. Final-
mente, luego de examinar las raices del polinomio
caracteristico, se determin6 que el modelo cumple
la condicién de estabilidad (ver los anexos para el
resultado de estas pruebas).
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ATRM;

Al definir ¥, = [Almpt], el modelo VAR (9) y sVAR (10) estimado es:

AExp;

Yo =By + B,Y;—1 + ByYi_» + B3Y, 3+ BY;_y + BsY, s tu, ©)

Y, =AT+ ALY, + ALY+ ALY, s+ ATILY ALY, s + (10)

-1
A e

con &~(0,Y €)

Al hacer uso de la prueba de causalidad de Gran-
ger (ver la Tabla 4), se puede considerar que la
TRM es variable causal predictiva de las impor-
taciones para la industria y estas, a su vez, son

Tabla 4. Valores-P de pruebas de causalidad de Granger

variable causal predictiva de las exportaciones
industriales. La prueba excluye cualquier otra di-
reccién de causalidad entre las variables.

Endégena Exégena TRM promedio Exportaciones Importaciones

industriales industriales
TRM promedio 0.3134 0.1695
Exportaciones industriales 0.8623 0.01779
Importaciones industriales 0.0001713 0.5158

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE (2020).

Para establecer la matriz de relaciones contempora-
neas y pasar, asi, del modelo VAR al VAR estructural,
el orden de exogeneidad considerado es: TRM, impor-
taciones y exportaciones industriales (de la mas ex6-
gena a la mas enddgena). Adicionalmente, se hace el
supuesto de que la tasa de cambio tiene efectos con-
temporaneos sobre las importaciones y exportacio-
nes industriales y, de esta manera, se establecen las 3
restricciones faltantes. El anterior supuesto parte de
la consideracion de que en un mes, una devaluacién
de la TRM alcanza a impactar las decisiones de com-
pray venta de mercancias al exterior.

Con la matriz identificada, se tienen la funcién de
impulso-respuesta ante choques estructurales en
la tasa de cambio.

a;; O 0
Al =ay;  ap,
az; 0 az; (D

Grafica 9. SVAR impulso-respuesta de un choque exdge-
no en la TRM sobre exportaciones de bienes industriales
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Fuente: Elaboracion propia.
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Como puede observarse en la Grafica 9, un choque
positivo (devaluacion) de una desviacién estindar
sobre la TRM reduce las exportaciones industriales
a partir del sexto mes y llega a su punto mas bajo
a los doce meses. Las exportaciones industriales
desmejoran entre un 1% y un 5%, y no recuperan
su nivel inicial.

Medir la complejidad:
indicadores PRODY - EXPY

Si bien la desmejora de las exportaciones indus-
triales da cuenta de los efectos de un choque en
la tasa de cambio sobre la complejidad de toda la
canasta exportadora, y al considerar la infinidad
de productos existentes y una posible heterogenei-
dad en los efectos que tuvo la devaluacion sobre los
cambios en el volumen transado de cada producto,
la aproximacion de la seccién anterior podria no
ser suficiente para precisar si hubo una disminu-
cion de la intensidad tecnoldgica agregada asocia-
da a la canasta exportadora.

Tabla 5. Valores extremos del indicador PRODY

Revista Facultad de Ciencias Econémicas m Vol. 29(2)

En esta seccidn se calculan los indicadores PRODY
y ExPY desarrollados por Hausmann et al. (2007)
para determinar si hubo una desmejora en la
complejidad de la canasta exportadora colombia-
na. Los datos utilizados proceden de la base de
estadisticas de Comercio Internacional de las Na-
ciones Unidas (Comtrade). Para llevar a cabo la
clasificacion de los bienes, se utiliz6 la nomencla-
tura del Sistema Armonizado 2012 a seis digitos,
procurando el mayor nivel de especificidad posi-
ble. Los afios observados fueron 2013 y 2017, este
ultimo por ser el aflo con datos mas recientes en
el momento de la medicién. Para el p1B per capita
se utilizaron datos tomados del Fondo Monetario
Internacional (2020) con la metodologia de me-
dicion de paridad de poder adquisitivo a precios
constantes de 2011.

A manera descriptiva de los resultados encontra-
dos, se exponen los productos con valor PRODY
mas extremos de un total de 5.204 productos clasi-
ficados en Comtrade:

- . - PRODY
Afio Tipo Codigo HS6 | Nombre del producto PPAP2011
252530 Residuos de mica 1826
090510 Especias, vainilla, ni trituradas ni molidas 1919
) i 531090 Tejidos de yute o de otras fibras textiles de la partida. 5303, 2249
Mas pequefios excepto los crudos
010130 Asnos vivos 2255
090710 Espgmas, clavos (frutos enteros, clavos y tallos), ni triturados ni 2379
molidos
oo 730110 Hierro o acero, tablestacas, incluso perforadas o hechas de 87118
elementos ensamblados
Hierro o acero no aleado, laminado plano, anchura 600 mm o
721069 mas, chapado o recubierto de aluminio, excepto el chapado o 85861
recubierto de aleaciones de aluminio y zinc
Mas grandes 590290 Tejidos textiles de alta tenacidad 85472
121633 Hlerrg 0 acero no aleado, secciones H, laminadas, gstlradas 0 84042
extruidas en caliente, de una altura de 80 mm o mas
281011 Cobre, lamina, sin soporte, de espesor no superior a 0,15 mm, de 77748

cobre refinado
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- PRODY
Cédigo HS6 | Nombre del producto pPA P2011
252530 Residuos de mica 2006
090520 Especias, vainilla, trituradas o molidas 2015
. ~ 252510 Mica cruda y estriada en laminas o hendiduras 2237
Mas pequefios
090710 Espguas, clavos (frutos enteros, clavos y tallos), ni triturados ni 2296
molidos
030463 Filetes de pescado, congelados, perca del Nilo (Lates niloticus) 2465
2017 590290 Tejidos textiles de alta tenacidad 86468
730110 Hierro o acero, tablestacas, incluso perforadas o hechas de 85652
elementos ensamblados
) 281011 Cobre, Iamlna, sin soporte, de espesor no superior a 0,15 mm, de 84268
Mas grandes cobre refinado
221633 H|err9 0 acero no aleado, secciones H, laminadas, gstlradas 0 84195
extruidas en caliente, de una altura de 80 mm o mas
370510 Placasy peliculas fotograficas, para reproduccion offset, 83655

expuestas y reveladas

Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).

Es facil identificar que los productos con menor
PRODY son, en efecto, productos de baja sofistica-
cién, mientras que, por el contrario, los de mayor
PRODY son considerablemente mas complejos. Si
bien puede considerarse la existencia de bienes
de mayor sofisticacion que los presentados aca, es
importante aclarar que en el calculo del proDY la
participacion de los productos en el total de las ca-
nastas exportadoras es relevante.

Por su parte, en la Tabla 6 se presentan los cinco
paises con menores y mayores valores de EXPY.

Tabla 6. Valores extremos del indicador Expy

PRODY-PPA P2011

Extremos Paises
2013 2017
Zimbabue 9675 9982
Madagascar 10513 8782
Mas pequefios  Nepal 11130 10200
Pakistan 12457 12684
Zambia 12466 11261

Fuente: Elaboracion propia con datos de uN-Comtrade (2020).

El calculo del Expy refleja que, en los dos perio-
dos calculados, los paises que conforman ambos
grupos se mantienen constantes, con la excepcién
de Pakistan, que aparece en 2013 pero no en 2017,
ya que es remplazado por Cabo Verde. De acuer-
do con lo anterior, entre los paises mas pequeiios,
tres de ellos presentan caidas en sus niveles EXPY;
para el caso de los paises mas grandes, solo uno de
ellos desmejoro, el cual es, a saber, un pais con una
participacion importante del petroleo dentro de su
canasta exportadora.

PRODY-PPA P2011

Extremos Paises
2013 2017
Luxemburgo 44101 44685
Brunei 43838 38368
Darussalam
Mas grandes i vanur 34769 39336
Irlanda 33527 39993
Islandia 32922 37618
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Exportaciones e importaciones de Tabla 7 y la Tabla 8 se ubican los diez primeros pro-

Colombia en el per. iodo analizado ductos de exportacion (a cuatro digitos), de acuer-

Siguiendo a Hausmann y Klinger (2008) y Ocam-  do con su participacién, su PRODY asociado (que se
po y Martinez Ortiz (2011), se procede a hacer una  sefiala con * si este estd por encima del valor pro-
descomposicion mds detallada de la canasta ex-  medio del indicador) y su aporte al valor Expy de
portadora colombiana para ambos periodos. Enla  Colombia.

Tabla 7. Principales productos de exportacion colombianos en 2013

Cédigo Nombre % PRODY | Aporte al EXpPY

2709 Aceites de petréleo y aceites obtenidos de minerales bituminosos; crudo 47,0% 29601* 13911,30

Carbon; briquetas, ovoides y combustibles sélidos similares fabricados a

2701 . . 10,6% 18854 2004,57
partir del carbén
2710 Los aceites de petrdleo y los aceites de minerales bituminosos, refinados 7,4% 25330* 1879,48
7108 El oro (incluido el chapado en oro con platino) en bruto o en formas 3.8% 23581 892,57
semimanufacturadas
0603 Flores; flores cortadas y capullos de flores de un tipo adecuado pararamos ~ 2,3% 15347 348,20
8703 Automdviles y otros vehiculos de motor; disefiados principalmente para el 11% 27608* 297.97
transporte de personas
0901 Café, incluso tostado o descafeinado; cascaras y pieles 3,3% 7989 261,12
27 Los gases de petrdleo y otros hidrocarburos gaseosos 0,8% 33016* 256,91
3004 Medlcamgntgs; constgntgs en productos mezclados o no mezclados para 0,8% 31740 241,56
uso terapéutico o profilactico
3902 Polimeros de propileno o de otras olefinas, en formas primarias 0,7% 32626* 237,80
Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).
Tabla 8. Principales productos de exportacion colombianos en 2017
Cédigo | Nombre % PRODY Aporte
al EXpY
2709 Aceites de petrdleo y aceites obtenidos de minerales bituminosos; crudo 29,0%  32429*  9403,85
2701 Carbgn; briquetas, ovoides y combustibles sélidos similares fabricados a partir del 18,0% 19921 359570
carbén
2710 Los aceites de petréleo y los aceites de minerales bituminosos, refinados 54%  29542* 160765
7108 El orp(lnclmdo el chapado en oro con platino) en bruto o en formas 4,6% 21958 1012,23
semimanufacturadas
0901 Café, incluso tostado o descafeinado; cdscarasy pieles 6,8% 11754 803,75
0603 Flores; flores cortadas y capullos de flores de un tipo adecuado para ramos 37% 17861 661,90
3902 Polimeros de propileno o de otras olefinas, en formas primarias 1,0%  36887* 366,71
2704 Coque y semicoque; de hulla, lignito o turba, incluso aglomerados; carbén de retorta 1,5% 22869 347,10
0803 Platanos, incluidos los platanos, frescos o secos 2,4% 14109 342,99
8703 Automdviles y otros vehiculos de motor; disefiados principalmente para el transporte 10%  33731% 340,54

de personas

Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).
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Mientras que para el afio 2013, seis de los diez pro-
ductos mencionados tenian un valor PRODY aso-
ciado superior al promedio, para el afio 2017, solo
cuatro se hallaban por encima del mismo. Adicio-
nalmente, la participacion de productos con un
considerable nivel de sofisticacién, como motores y
medicamentos, se redujo, a pesar de que la reduc-
cion del petroleo fue notoria y por ello se hubiera
esperado que los demds productos mejoraran, al
menos, en participacion. Los productos que aumen-
taron su presencia son de dos tipos: minerales (car-
bén y coque) y agricolas (café, bananas y flores).

Tabla 9. Valores EXPY, paises latinoamericanos

EXPY 2013 EXPY 2017

Paises

EXPY 2013
normalizado

Por otro lado, al analizar el ExpY entre los paises
de Sudamérica y México (ver Tabla 9), especifi-
camente Colombia, tenia el segundo ExpPY mas
alto de la regién en el aiio 2013, no obstante, tuvo
una desmejora relativamente considerable en el
afno 2017. Es importante destacar que los tres pai-
ses con las mayores desmejoras, Colombia entre
ellos, son paises que para el 2013 tenian una par-
ticipacion considerable del petroéleo u otros pro-
ductos minero-energéticos dentro de su canasta
exportadora.

EXPY 2017

A Cambio
normalizado

Brasil 21716 23944 -0.307 -0.189 0.118
Paraguay 16078 17431 -1.160 -1.061 0.100
Chile 18796 20250 -0.749 -0.683 0.066
México 26407 28751 0.403 0.455 0.052
Uruguay 20189 21544 -0.538 -0.510 0.028
Bolivia 17979 18431 -0.873 -0.927 -0.054
Argentina 21420 22059 -0.352 -0.441 -0.089
Colombia 24903 23720 0.175 -0.219 -0.394
Perd 20539 18609 -0.485 -0.903 -0.418
Ecuador 22925 19767 -0.124 -0.748 -0.624

Fuente: Elaboracién propia.

Como se sefialé en la seccién 3, cuando un pais
tiene un porcentaje considerable de su canasta
exportadora concentrada en bienes primarios, la
inelasticidad de la demanda y la oferta al precio
hacen que los choques de oferta y demanda se vean
reflejados, principalmente, en cambios abruptos en
el precio y, por consiguiente, en la tasa de cambio.
A razén de lo anterior, las importaciones también
pueden mostrar fluctuaciones ostensibles y si estas
estan incorporadas en el aparato productivo ex-
portador, muy posiblemente terminen por afectar
las exportaciones.

Considerando lo anteriormente expuesto y como
ejercicio complementario, se analizan los cam-
bios en el EXpPy para todos los paises estudiados
en los que el petrdleo tiene una participacion
considerable dentro de su canasta exportadora.
Para medir la participacién del petréleo, se mide
el peso de los productos clasificados dentro de los
codigos 2709 (crudo) y 2710 (petréleo procesado).
Al igual que en la tabla anterior, se normalizan
los valores ExpPY para cada afio, con el objetivo de
advertir si hubo una mejora o desmejora relativa
para cada pais.
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Tabla 10. ExPY para paises petroleros en 2013y 2017

Participacion . Participacion Participacion EXPY 2013 EXPY 2017

petréleo petrdleo 2013 petroleo 2017 normalizado normalizado Cambio
Kuwait 91% 86% 0.836 0.715 -0.121
Azerbaiyan 90% 80% 0.708 0.545 -0.163
De 60% a 95%
Kazakstan 71% 57% 0.487 0.210 -0.277
Oman 67% 57% 1.187 0.813 -0.374
Argelia 58% 54% 0.907 0.635 -0.272
Ecuador 56% 36% -0.124 -0.748 -0.624
Camerdn 54% 43% -0.392 -0.697 -0.305
De 40% a 60% Colombia 54% 34% 0.175 -0.219 -0.394
Rusia 54% 42% 0.402 0.394 -0.007
Iran 52% 48% 0.772 0.673 -0.099
g;‘:zialam 45% 40% 3.040 1742 1298
Noruega 37% 30% 0.690 0.928 0.237
E’:ii(;f)t:s;\rabes 31% 20% 0.964 0718 -0.246
Bielorrusia 31% 20% 0.283 0.306 0.022
De20%a40% g, 29% 14% 10.693 10.982 -0.290
Samoa 24% 29% -1.335 -1.283 0.051
Lituania 22% 13% 0.247 0.403 0.156
Canada 21% 16% 0.697 0.756 0.058
India 20% 12% -0.196 -0.073 0.123
Singapur 17% 12% 1.668 1.872 0.204
Tlnez 15% 6% -0.345 -0.342 0.003
Paises Bajos 14% 9% 0.714 0.831 0.117
De 10% a 20% Bulgaria 13% 7% -0.203 -0.009 0.195
México 13% 5% 0.403 0.455 0.052
Mongolia 12% 6% -0.564 -0.919 -0.355
Finlandia 12% 7% 0.929 0.928 -0.001
Reino Unido 10% 7% 0.607 0.931 0.323
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Participacion

Participacion

Participacion

EXPY 2013 EXPY 2017

petréleo petréleo 2013 petréleo 2017 normalizado normalizado
Bélgica 10% 6% 0.741 0.835 0.094
Croacia 9% 7% 0.073 0.309 0.236
Portugal 9% 6% 0.073 0.193 0.120
Pert 9% 6% -0.485 -0.903 -0.418
?gffab”ca de 9% 6% 0953 1.287 0.334
Dinamarca 8% 4% 0.963 0.930 -0.033
De 5% a 10% EE. UU. 7% 6% 0.901 0.964 0.063
Estonia 7% 7% 0.363 0.482 0.119
Brasil 7% 8% -0.307 -0.189 0.118
Suecia 6% 5% 0.973 0.978 0.005
Indonesia 6% 3% -0.301 -0.571 -0.270
Vietnam 6% 1% -0.462 -0.143 0.319
Espafa 5% 4% 0.468 0.495 0.027
Letonia 5% 2% 0.307 0.442 0.135
Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).
De los datos presentados en la Tabla 10, se de- (L .
ben sefalar dos cuestiones. Primero, en todos PRODY _ X]
K,2017 (12)

los paises en los que el petrdleo presentaba una
participacion mayor al 40% en la canasta expor-
tadora en 2013 se observaron caidas en su po-
sicion relativa, entre ellos, Colombia. Segundo,
practicamente la totalidad de los paises enlista-
dos disminuyeron la participacion del petréleo
en el valor de su canasta exportadora. Lo ante-
rior tiene un efecto importante en el calculo del
ponderador del propy. Si la participacion del
petrdleo en todas las canastas cae, el PRODY pue-
de aumentar o disminuir dependiendo de en qué
paises cae mas. En la ecuacion (12) se denota lo
anteriormente expuesto.

oy (x] ) Y 2013

Dado que el petréleo puede ejercer distorsiones
importantes que eclipsen los cambios en la com-
plejidad de los paises, distorsiones producto de los
cambios en los demds bienes de la canasta exporta-
dora, se procede a estimar de nuevo el valor de los
indicadores PRODY y EXPY obviando este tipo de
bienes (los que se encuentren en las clasificaciones
HS4: 2709 Crudo - 2710 Procesado) de los cdlculos
originales, es decir, se asume que no son transados
en el mercado internacional. En la Tabla 11 se ob-
servan los resultados.
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Tabla 11. EXPY (sin incluir petréleo) para paises petroleros en 2013y 2017

EXPY 2013 EXPY 2017

Grupo (2013) Pais normalizado normalizado Cambio
Kuwait 2184 1.561 -0.623
Azerbaiyan -0.292 -0.292 0.000
De 60% a 90%
Kazakstan -0.179 -0.381 -0.202
Oman 1.743 1123 -0.620
Argelia 1.359 0.806 -0.553
Ecuador -1.203 -1.459 -0.256
Camerin -1.658 -1.698 -0.040
De 40% a 60% Colombia -0.504 -0.656 -0.151
Rusia 0.254 0.209 -0.046
Iran 0.768 0.680 -0.089
g;‘;ﬂialam 4.063 2.466 1,597
Noruega 0.742 1.000 0.258
Jmiratos Arabes 0.943 0.749 0194
Bielorrusia 0.292 0.263 -0.029
De20%ad0%  p; -1.005 -1.083 -0.078
Samoa -1.685 -1.828 -0.142
Lituania 0.255 0.405 0.150
Canada 0.648 0.764 0.116
India -0.206 -0.101 0.106
Singapur 1.752 1.972 0.220
Tlnez -0.422 -0.335 0.086
Paises Bajos 0.707 0.820 0.113
De 10% a 20% Bulgaria -0.204 -0.014 0.190
México 0.350 0.464 0.114
Mongolia -0.692 -0.956 -0.264
Finlandia 0.901 0.918 0.017
Reino Unido 0.559 0.912 0.354
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Grupo(20t3) | pas normalizado | normalizado
Bélgica 0.712 0.806 0.094
Croacia 0.084 0.303 0.218
Portugal 0.077 0.184 0.106
Perd -0.474 -0.877 -0.403
Repdblca de 0.906 1277 0.371
Dinamarca 0.854 0.889 0.035

De 5% a 10% EE. UU. 0.853 0.964 0111
Estonia 0.341 0.478 0.137
Brasil -0.292 -0.235 0.057
Suecia 0.908 0.960 0.052
Indonesia -0.299 -0.539 -0.240
Vietnam -0.419 -0.097 0.323
Espafia 0.424 0.479 0.056
Letonia 0.313 0.434 0.121

Fuente: Elaboracién propia con datos de uN-Comtrade (2020).

Una vez controlado el efecto que genera la pre-
sencia del petrdleo, se puede evidenciar que para
la mayoria de los paises que tenian altas concen-
traciones de este producto hubo una desmejora
relativa de su valor ExPY, es decir, del nivel de com-
plejidad de su canasta exportadora.

Discusion

En la literatura econdmica se pueden encontrar
dos posturas que relacionan el comercio interna-
cional con el crecimiento econémico. La primera
postura (y posiblemente la mds extendida) es que
el crecimiento es guiado por las exportaciones, es-
pecialmente, entre mas diversa y compleja sea la
canasta exportadora; esto es, un pais es lo que ex-
porta. La segunda postura es que el canal de trans-
mision principal entre la apertura comercial y el
crecimiento de largo plazo son las importaciones
de capital y de bienes intermedios.

Una revaluacion de la moneda conlleva, bajo cada
postura, dos resultados totalmente contrarios en

términos de crecimiento econdémico. Esta discu-
sién no es marginal; uno de los temas centrales y
mas recurrentes en la historia de la politica econé-
mica (y la economia politica) es todo lo referente a
la tasa de cambio, su uso y sus efectos.

La importancia de los bienes de capital esta am-
pliamente descrita en la literatura econémica, no
obstante, la consideracion de que una devaluacién
es positiva para las exportaciones y, de esta mane-
ra, para la actividad econdmica (sea en el corto o
en el largo plazo), es una creencia dominante en
los cursos basicos de macroeconomia abierta que
se imparten en las universidades. Es parte de la in-
tuicion de los economistas.

Muchos investigadores econémicos han sefialado
el efecto perverso en Colombia de los altos precios
del petroéleo sobre la produccion y exportacion de
bienes de mayor complejidad, asi mismo, varios
vaticinaron una mejora gradual de las exportacio-
nes no convencionales producto del desplome del
precio del petréleo. No obstante, en un pais donde
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a 2013 cerca del 75% de las importaciones era de
bienes intermedios y de capital, la realidad ha mos-
trado resultados diferentes. Después del tercer tri-
mestre de 2014, la formacién bruta de capital en
maquinarias y equipos y el 1B de bienes manufac-
turados (c1iu C05) presentaron una caida abrupta.
Con el analisis de la funcién impulso-respuesta y del
indicador EXPY, se observa que, en Colombia, contra-
rio a la creencia convencional, las devaluaciones des-
alientan las exportaciones y reducen su complejidad.
El lector podria argumentar, no obstante, que en
Colombia no se incumple lo predicho por la con-
dicién de Marshall-Lerner. Una depreciacion de la
tasa de cambio implica una balanza comercial mas
superavitaria si y solo sila suma de las elasticidades
precio de las importaciones y las exportaciones es,
en valor absoluto, superior a 1. Como en Colombia
la demanda del crudo es inelastica a su precio y,
asi mismo, por los pocos sustitutos domésticos, las
importaciones son relativamente ineldsticas, re-
sultaria razonable observar ese comportamiento.
Sokeng Dongfack y Ouyang (2019) describen un
caso similar.

Sin embargo, este articulo busca sefialar que es un
error considerar las importaciones y exportaciones
como dos realidades independientes, dos fendme-
nos econémicos auténomos. No es solo caracteris-
tico de los paises productores de petréleo que las
devaluaciones tengan un efecto negativo sobre las
exportaciones, es cierto en general. En el mundo
actual, las cadenas de produccion de bienes de alta
tecnologia suelen tener lugar en varios paises y es-
tan especialmente integradas cuanto mayor es la
intensidad tecnoldgica del bien. Que las devalua-
ciones conduzcan a una canasta exportadora mas
diversa, mas compleja o simplemente méds grande
resulta, en un mundo comercialmente integrado,
una excepcion mas que la norma.

Conclusiones

El objetivo de este articulo fue indagar el efecto
de la caida de los precios del petréleo en la com-
plejidad e intensidad tecnologica de la canasta ex-
portadora de Colombia, considerando el rol que
pueden jugar las importaciones. Mientras unos
autores suelen enfocarse en la importancia de las
exportaciones para el crecimiento econémico, y
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establecen incluso relaciones de causalidad, otros
autores han indicado que son las importaciones
de bienes de capital las que realmente originan los
efectos positivos del comercio internacional sobre
el crecimiento econdémico. Este articulo buscé ex-
plorar las caracteristicas del caso colombiano en
el cual se evidencia un choque exdgeno sobre la
tasa de cambio, particularmente, una devaluacién
bastante significativa provocada por la caida de
los precios del petroleo que afectd negativamente
la complejidad de las exportaciones por la dismi-
nucion de importaciones de bienes de capital y de
consumo intermedio.

Para esta investigacién se usaron tres estrategias
empiricas que permitieron hacer un analisis de-
tallado sobre la estructura productiva y flujos de
ingresos y gastos del sector externo, asi como es-
tablecer la capacidad de respuesta y efectos que un
choque en el tipo de cambio genera en la compleji-
dad del sector exportador colombiano.

Los resultados permiten concluir que, por la na-
turaleza del aparato productivo colombiano, gran
parte de las importaciones estin dirigidas a la
obtencién de bienes de consumo intermedio y de
formacion bruta de capital. Por tanto, una depre-
ciacién del tipo de cambio, en vez de volver mas
competitivos los bienes exportados del pais, enca-
rece los costos de produccion.

Al servirse de la Matriz de Contabilidad Social
(mcs) se detallé que lo anterior es especialmen-
te cierto a medida que la actividad econdémica
es tecnolégicamente mas compleja. A través
de una funcién impulso-respuesta se determi-
né que un choque positivo del tipo de cambio
(depreciacidn) reduce las exportaciones indus-
triales a partir del sexto mes, y que llegan a su
punto mas bajo a los doce meses, momento en
que las exportaciones desmejoran entre un 1%
y un 5%. Aun bajo una depreciacion, ha habido
desmejoras considerables, no solo en el volu-
men, sino también en la complejidad de la ca-
nasta exportadora colombiana, como indica el
analisis del PRODY y EXPY.

Este articulo sefial6 que es un error considerar las
importaciones y exportaciones como dos feno-
menos econdmicos independientes entre si. En el
mundo actual, las cadenas de produccion de bienes
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de alta tecnologia suelen tener lugar en varios pai-
ses y estan especialmente integradas cuanto mayor
es la intensidad tecnolodgica del bien.

En economia, la consideracion de que una de-
valuaciéon es positiva para el crecimiento via
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Anexos

Anexo 1. Prueba aumentada Dickey-Fuller

Valores criticos 1% valor critico 5% valor critico 10% valor critico

-2.58 -1.95 -1.62
Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t Valor p
TRM 0.0008 0.0020 0.4250 0.672
D.TRM -0.7095 0.0761 -9.3220 0.000
Importaciones 0.0041 0.0026 1.5640 0.119
D.Importaciones -1.0395 0.1080 -9.6210 0.000
Exportaciones 0.0003 0.0051 0.0530 0.957
D.Exportaciones -1.7002 0.1129 -15.0610 0.000

Notas:
La cantidad de rezagos utilizados fue designada segun el criterio de informacién Akaike. D. denota la log-diferencia de las variables.

Anexo 2. Pruebas de criterios de informacion para seleccion de rezagos en el modelo svar

Rezago AIC L[] 143 SC

1 -18.7542 -18.6549 7.16E-09 -18.4383
2 -18.8063 -18.6656 6.80E-09 -18.4636
3 -18.8561 -18.6680 6.47E-09 -18.4664
4 -18.8570 -18.5995 6.47E-09 -18.2205
5 -18.8705 -18.5535 6.38E-09 -18.0871
6 -18.8671 -18.4908 6.41E-09 -17.9368
7 -18.8657 -18.4299 6.42E-09 -17.7885
8 -18.8219 -18.3267 6.72E-09 -17.5979
9 -18.7944 -18.2398 6.92E-09 -17.4235
10 -18.7240 -18.1099 7.44E-09 -17.2061
n -18.6692 -17.9957 7.87E-09 -17.0044
12 -18.6038 -17.8709 8.43E-09 -16.7921

AIC: Criterio de informacion de Akaike  sc: Criterio de informacion de Schwarz
FPE: Error Final de Prediccion HQ: Criterio de informacién Hannan-Quinn
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Anexo 3. Tabla de raices autorregresivas

Raices del polinomio caracteristico

# Raiz
1 0.79258419
2 0.79258419
3 0.76429218
4 0.7326381
5 0.7326381
0.70573831
7 0.70573831
8 0.66362649
9 0.66362649
10 0.64530887
N 0.64530887
12 0.44087972
13 0.44087972
14 0.37392755
15 0.04064134
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