UNIVERSIDAD

NACIONAL

DE COLOMBIA

ExXportaciones petrol
|l ncil denci a en | os ¢
l ndustri al es

Maria Constanza Sanchez Blanco

Universidad Nacional de Colombia
Facultad de Ciencias Econémicas
Bogot4, Colombia
2018



Exportaciones petroleras y su incidencia en los sectores industriales

ExXportaciones petrol e
|l ncl denci atemelsos se
| ndustri al es

Maria Constanza Sanchez Blanco

Tesis presentada como requisito parcial para optar al titulo de:

Magister en Ciencias Econdémicas

Director

Msc. En Economia Gustavo Adolfo Hernandez Diaz

Universidad Nacional de Colombia
Facultad de Ciencias Econémicas
Bogota, Colombia
2018



Resumen

Esta investigacion busca estudiar el impacto de la bonanza petrolera en Colombia durante
el periodo 2004 a 2014, para un grupo de sectores industriales seleccionados. Este efecto
es medido a través de los choques en los términos de intercambio recogidos a través de
un indice de tasa de cambio real del crudo (ITCR-C).

Los resultados de las pruebas realizadas a través de modelos de Vector Autorregresivo
(VAR(p)) para cada sector de la industria seleccionado evidencian que si existe una
relacion frente a este fendmeno; ademas se concluye que, a pesar de la respuesta positiva
de un pequefio grupo de sectores frente al choque generado por la expansion minera, la
crisis econdmica internacional (2008-2009) logré desestimular completamente el
dinamismo industrial, asi, como otros factores asociados a la competencia externa,

profundizaron este comportamiento.

Palabras clave: Bonanza petrolera, sectores industriales, enfermedad holandesa, VAR(p).
Clasificacién JEL: Q33, F43.

Abstract

This research is aim to study the impact of crude-mining boom in Colombia during the
period 2004 i 2014, on a group of selected industries. This economic impact is calculated
through of shocks in exchange terms, expressed in a real exchange rate of crude (REER-
Q).

The results based on vector autoregressive models (VAR(p)) for each sector selected,
shows the existence of a relation because of this phenomenon; as well as, it concludes
that, despite of an initial positive answer of a small group of industrial sectors because of
the shocks caused by the miner boom, the international economic crisis (2008-2009)
discouraged the industrial dynamic, as well as, other variables related to the external

competition, deepened this behavior.

Keywords: Crude oil boom, Industrial sectors, Dutch disease, VAR(p).

JEL Classification: Q33, F43.
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Introduccidén

La importante contribucién de productos especificos sobre el total de las exportaciones de
un pais, como es el caso colombiano, en particular de aquellos derivados de la mineria,
gue por su naturaleza son limitados y dependen completamente de las condiciones
internacionales para la cotizacion de precios y demanda del mismo, originan generalmente
un escaso dinamismo productivo, una dependencia de las importaciones, y otros efectos
adversos en la productividad de un pais.

Se considera que los paises que tienen una apertura econémica y que son tomadores de
precios, son pequefias economias abiertas. Colombia hace parte de este grupo, pais que
ha experimentado bonanzas en el sector agricola y minero, como parte de su economia,
las mas reconocidas han sido las bonanzas cafeteras de 1976 y la de 1986, mientras que

entre 2004 a 2014 el sector petrolero generd una expansiéon en la economia.

Las bonanzas? representan para los paises un ingreso superior al ingreso promedio, por
lo cual, los paises que experimentan estas expansiones son percibidas por el gobierno
nacional como un ingreso adicional y, por ende, se tiende a incrementar el gasto publico,
con inversiones enfocadas principalmente en construccion de infraestructura y, creacion
de puestos publicos, incrementando asi, los salarios del sector de construccion y

relacionados.

El sector que genera la bonanza adquiere mayor capacidad para adquirir mas capital fijo,
tecnologia y empleos -que a su vez tienen niveles de salarios competitivos en el mercado
laboral, por encima del promedio-. Estos dos efectos son conocidos como efecto
movimiento de recursos y efecto gasto, refiriéndose a la migracion laboral y al incremento

en la demanda agregada, provocados por la expansion en la economia.

En la teoria econdmica, este fenédmeno es denominado enfermedad holandesa, en el cual,

las bonanzas generadas por recursos naturales, implican una entrada masiva de divisas,

1 Wunder (1992).
2 Una bonanza econdémica refiere a la entrada masiva de capitales en un pais, por un determinado periodo de
tiempo, segun Ocampo (2007).



lo que a su vez genera una revaluacion de la moneda local, desestimulando las
exportaciones -como efecto del encarecimiento de la moneda nacional frente a las demas
monedas-, ya que en este caso el exportador incurre en pérdidas; por el contrario la
revaluacion incentiva las importaciones, lo que a su vez se considera tiene un efecto de
desindustrializacion de los sectores agricolas e industriales -al generarse un reemplazo

del consumo de los bienes nacionales por bienes externos-.

Sin embargo, se ha planteado que no todos los sectores industriales y agricolas® sufren un
efecto negativo bajo las bonanzas de recursos naturales, y que, por el contrario, estos
periodos de expansién pueden provocar incrementos en la productividad y en las ventas
externas de algunas industrias especificas?, a pesar de que el sector, en general, ya sea

agricola o industrial, sufra un periodo de desaceleracion.

Esta investigacion centra su objetivo en determinar qué efecto, positivo o negativo, generé

la bonanza petrolera en los sectores industriales seleccionados en este estudio®.

Para el desarrollo del objetivo, se expone el marco tedérico de la enfermedad holandesa, el
cual establece que un efecto por bonanza, generada por un sector en una economia,
provoca cambios relativos entre los precios locales frente a los precios externos,
impactando los sectores econémicos de forma individual, de acuerdo con su capacidad de

respuesta frente a estos cambios.

Sin embargo, bajo la premisa de que no siempre este efecto debe ser negativo, al menos

en sectores en donde se hace uso intensivo del capital, se evallan unos sectores

3 Corden (1984) explica que el sector de transables (T) no refiere exclusivamente al sector industrial, a pesar

de utilizars e el t ®r mino fidesindustriali zaci - restetermimpuedefsasct o de |
mal interpretado ya que | o0os dos sectores industriales y a;f
sin embargo, Corden menciona que paraelsect or agr2cola el termino c@rrecto s

considera que este sector tiene mayores restricciones en el comercio internacional, por lo cual parecen tener

elementos de bienes transables y de no transables, y como resultado podrian tener efectos positivos.

4“Se aclara que se utiliza el t ® mi no fAindustriad como I
categorizandolas desde el punto de vista de las Cuentas Nacionales.

5 Se especifican en el Capitulo 2. Método de célculo de las relaciones de la industria frente a una bonanza

minera. Seccion. 2.2.2 Seleccion de los sectores afectados.
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industriales seleccionados, por considerarse faltamente transables® y, por ende, mas

sensibles ante cambios en los términos de intercambio comercial.

El impacto de la bonanza’, se establece en este estudio a través de la tasa de cambio real
(medida de poder adquisitivo entre la moneda local y un conjunto de monedas de sus
socios comerciales); bajo el supuesto, de que este indicador representa el efecto de la
bonanza, especificamente® en términos de intercambio generados por las transacciones
del petréleo crudo (causante de la expansion), incidiendo en el comportamiento de las

ventas reales de los sectores previamente seleccionados.

Haciendo uso de un modelo de Vectores Autorregresivos (VAR(p)), se valida si el indice
de Tasa de Cambio Real de Crudo (ITCR-C) -variable retardada- explica los valores futuros
de las ventas industriales, a través de la prueba de causalidad de Granger, y se confirma
si existe un efecto positivo 0 negativo del impacto del cambio del ITCR-C en estas ventas
a través de la prueba de Impulso-Respuesta (FIR); finalmente se hace uso de la prueba
de Descomposicién de la Varianza (DV), para determinar el porcentaje del impacto
generado.

El documento esta organizado de la siguiente manera: se presenta una introduccion al
tema objeto de investigacion; en el capitulo 1 se expone el marco teérico de referencia; en
el capitulo 2 se describe el método de calculo de la investigacion, en el capitulo 3 se analiza
el comportamiento de los sectores industriales y de las exportaciones de crudo, en el
capitulo 4 se exponen los resultados del modelo econométrico y finalmente, en la seccién

5 se presentan las conclusiones.

6 Es decir, aquellas que tienen un alto nivel de importaciones frente al Producto Interno Bruto (PIB).

7 La enfermedad holandesa considera dos efectos: el de movimiento de recursos y el efecto gasto. En algunos
casos, el sector de bonanza requiere personal especializado y, por lo tanto, este desplazamiento del factor
trabajo entre sectores no se da en algunas economias, es decir no hay efecto de movimiento de recursos. Esta
situaci - -n funci on aenamnado asuipor Neaeyn19835 segln ¢ita de Corden (1984)), en
donde no hay un efecto directo de desindustrializacion, si no que todo es dado por apreciacion real, y la
produccién de no transables (NT) tiende a ser mucho mayor, por ese incremento en la demanda de servicios,
en la cual contribuye activamente el Gobierno. Siendo el sector minero y especificamente la industria de
extraccion de crudo intensiva en capital y con demanda de mano de obra cualificada, se considera que el efecto
gasto predominé en el caso colombiano y, por lo tanto, se representa la bonanza enfocada en los efectos
cambiarios, y no se enfatiza en la migracion de recursos.

8 Puesto que las bonanzas se manifiestan bajo diferentes aspectos, el modelo planteado simplifica las
relaciones existentes a través del indice de Tasa de Cambio Real de Crudo (ITCR-C).



lLa paradoj a de

Como evolucién de la teoria de la ventaja comparativa® dentro de la corriente neoclasica
surgié la propuesta de Heckscher-Ohlin (H-O), quienes explicaron que la diferencia de
costos relativos permite la ventaja comparativa de un pais, la cual radica en la abundancia

relativa de los factores de produccion.

El modelo H-O supone que la tecnologia y, por ende, la funcién de produccion de un bien,
es idéntica en los dos paises, asi como las preferencias de los consumidores. Una
extension de este modelo es el de Heckscher-Ohlin-Stolper-Samuelson (H-O-S-S),
denominad o At eorema de | a igualaci-n del pre
de los precios de los factores y de los bienes en el largo plazo, como consecuencia del

intercambio comercial.

Estas teorias consideraron competencia perfecta y rendimientos constantes a escala, sin
embargo, la nueva teoria del comercio internacional, que parte de la teoria neoclasica

contempla competencia imperfecta®®.

Dentro de este marco se ubica | a teor?za

surgié como explicacién al bajo crecimiento econémico de los paises con abundante
dotacién de recursos naturales!!, que se han caracterizado por la explotacion de dichos
recursos, sin evidenciarse un mejor nivel en términos econémicos y de desarrollo para su

poblacion.

Esta paradoja de la abundancia, como también es conocida la hip6tesis de la maldicién de

los recursos naturales, se ha reflejado en distintos casos (en paises desarrollados y en los

9 David Ricardo explicé los beneficios del intercambio comercial, medidos a través de los costos de
oportunidad, es decir a través de los costos comparados o relativos (ventaja comparativa) entre dos paises,
asumiendo un intercambio beneficioso para las dos partes.

10 Krugman (1979) considera que las ganancias del comercio son dadas por las economias de escala, incluso
entre paises con niveles similares de tecnologia, y de dotacion de factores. La concentracion de los mercados
puede conllevar a monopolios o a la formacion de cérteles, evidencia de mercados de competencia imperfecta.
11 sachs; Warner (1995).



Exportaciones petroleras y su incidencia en los sectores industriales

gue se encuentran en esta via); y uno de los fenémenos asociados,eseldel a fienf er medad

h ol an #% esehadal, esta investigacion centra su objetivo.

Lateoriadelafienf er me d a d seheafbca endaeespecializacion de la exportacion
de recursos naturales, bajo el planteamiento originado en 1950 por los economistas Salter
y Swan, a través de un modelo que explica la formacién de los precios y el ajuste
macroecondémico ante cambios en los mismos, para una economia abierta y dependiente
(tomadora de precios externos), ante la relaciéon entre bienes transables (exportados e
importados) y no transables (todos aquellos bienes que no son comercializados en el
exterior’® y que, por su naturaleza, su precio es determinado entre la oferta y la demanda
interna).

1.1 Modelo central

El modelo central de la enfermedad holandesa es el propuesto por Corden y Neary (CN),
guienes expusieron en 1982 un equilibrio inicial en un pais con tres sectores, uno en
expansion (denominado sector de bonanza (B)), otro sector denominado transable (T)*y
otro no transable (asumidos en la teoria como no transables en el mercado internacional
(NT)) en una economia pequefia abierta. La teoria de CN presenta los efectos en la

economia en términos reales exclusivamente.

Como supuestos generales a estos planteamientos teéricos se destacan los siguientes:

Toda la produccién del bien del sector en expansion es exportado.

Los sectores deda@bdnhaa@esanddnddprasyde precios.

No hay distorsiones en el mercado de commodities (materias primas), ni en el mercado
de factores.

12 Este términotuvosuor i gen en el art2culo publicado por el. diario ATh:

82-3) | Il amado fAiThe Dutch Diseasedo.

B¥Se asumen como iidenwodelaravisiénaddla liesatara los servicios, sin embargo, este término,
debe referirse a aquellos sectores en donde el comercio es nulo 0 al menos tiene una baja participacion, puesto
gue los servicios en la actualidad son ampliamente transables.

14 La diferencia entre los sectores considerados dentro de la teoria como transables, a diferencia de los no
transables, es que los primeros se ven afectados por los precios externos, puesto que estan expuestos a este
tipo de transacciones, mientras que los precios de los sectores no transables corresponden a los precios
locales.
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1 Los precios de los factores son flexibles y movibles entre los sectores, a nivel local;
mas no a nivel internacional. Lo anterior permite que por oferta i demanda se logre el

equilibrio en el mercado de factores.

1.1.1 Efectos de la Bonanza:

De acuerdo a la teoria de la enfermedad holandesa, las bonanzas se generan por
incremento en la demanda de un recurso natural, elevando su precio internacional, lo cual
incentiva a las economias que poseen este recurso a exportarlo completamente y, segun
los planteamientos tedricos, hay una serie de caracteristicas propias de los efectos de

estas expansiones, considerados como | os s2ntor

A continuacion, se expone el planteamiento de Corden y Neary (1982) y, Corden (1984)
sobre el desarrollo de la enfermedad holandesa, la cual se presenta bajo dos tipos de
efectos?®: Aimovi miento de | os factoreso y el Afefect
este estudio, en las figuras 1y 2. En el Apéndice A, se representan matematicamente, el

mercado laboral y el mercado de servicios.

El efecto gasto y el de movimiento de recursos:

Ante una expansion econémica, hay un mejoramiento de la funcion de produccion del
sector de bonanza (B), dado por incrementos en los descubrimientos de nuevos recursos;
este sector (B) se expande para incrementar su produccion destinada fundamentalmente
a la demanda externa, aumentando el nivel de factores utilizados, incluyendo la mano de
obra®®, lo cual incrementa los salarios con respecto a los demas sectores, siendo para la
oferta laboral mas atractivo el desplazamiento hacia el sector

movi miento de factoreso).

Dicho incremento relativo de los salarios, a su vez, induce a una mayor demanda de bienes
y servicios en la economia que eleva los precios internos, causando un aumento en los

costos de produccion a nivel general en la economia local. Esos ingresos adicionales -por

15 Corden y Neary (1982).
16 OMC (2010).
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un periodo de tiempo- tanto para este sector de bonanza (B), el factor empleo y para el
gobierno, que provienen del incremento exégeno del precio!’ en el mercado internacional,

ocasiona efectos en toda la economialocal ( ief ect o gast oo) .

Para el caso de los sectores transables como la industria, este incremento en los salarios
obliga a aumentar los precios de los bienes o a reducir su produccién, y asi mismo su
capital humano, lo que hace mas atractivo los bienes importados. En cuanto a su oferta
exportable, bajo una etapa revaluacionista, pierde competitividad en términos de precios,

con lo cual reduce su cuota de mercado a nivel internacional.

Efecto movimiento de recursos:

Para representar este efecto -considerando el modelo en el que el factor trabajo es el nico
factor movible!®-, en la figura 1 se muestra el mercado laboral y su movimiento ante una

bonanza:

Figura 1. Efecto de la bonanza en el mercado laboral:

Salarios (W)

0 M M M Oferta Laberal (0;)

Ly L Ly

Fuente: Corden y Neary (1982).

En el eje vertical se representan los salarios y en el horizontal, la oferta total de trabajo. Lm
es la demanda laboral del sector manufacturero y Lt, la demanda laboral del sector de
bonanza (energia)®;, previo a la bonanza, la demanda laboral es perfectamente movible

entre estos dos sectores; Ls representa la demanda laboral del sector servicios.

17 Refiere a una economia pequefia abierta, que es tomadora de precios.

18 Corden y Neary (1982), Seccion Il. Modelo en el que se asume el efecto de la bonanza cuando el factor
trabajo es el Unico movible.

19 Corden y Neary (1982) asumen en sus modelos, que el sector en bonanza es el de energia.
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La demanda laboral en cada sector es una funciéon decreciente de los salarios, los cuales
dependen a su vez o son relativos a los precios de la produccion del sector?. El equilibrio

inicial es el punto A, con pleno empleo, bajo una tasa salarial wo.

Ante un incremento de la oferta laboral en el sector bonanza (B), se da una migracion de
los trabajadores desde los demas sectores hacia éste. El efecto movimiento de recursos

se divide en dos etapas:

En la primera etapa, la tasa de cambio real (es decir, el cambio relativo en los precios de
los servicios) se mantiene constante, lo que permite que, ante variaciones, el equilibrio se

restaure en el mercado de servicios.

Lo anterior sucede porque hay una reduccién de la produccion del sector de transables
(T, porque la fuerza laboral ha migrado al sector en expansion (B); que no implica ningun
efecto sobre los no transables (NT) vy, por lo tanto, no hay una apreciacion de la moneda

local?t.

Posteriormente, el alza en el precio internacional de un bien?? y, dado el progreso

tecnoldgico? del mismo en una economia, provoca alli, una bonanza, lo cual incrementa

la rentabilidad del sector, la demanda de factores y sus precios; bajo una nueva tasa

salarial (w1) -asumiendo una tasa de cambio real constante-, ante la cual, la demanda

laboral se ajusta, deLralt®6, encontrando unelpunte®, queenglicai | i bri o
un desplazamiento de la oferta laboral desde el sector de manufactura hacia el de energia

(mientras este Ultimo se incrementa, el primero disminuye pasandode OtMaOM6) , | o que

es considerado por Corden y Neary (1982) como un efecto directo de desindustrializacion.

20 Corden y Neary (1982), pagina 828, parrafo 2.

21 Tanto el sector bonanza como el de transables, se asumen son sectores afectados por los precios externos,
mientras que el sector de no transables, solo se ve afectado por los precios internos.

22 Generalizando el término, siendo en este caso el incremento en el precio de un servicio, la energia.
Béasicamente refiere al incremento en el precio de los commodities o materias primas.

23 Los autores Corden y Neary (1982) desarrollan su teoria bajo el supuesto de que la bonanza es ocasionada
por una innovacién o progreso tecnolégico; dado que la teoria de la enfermedad holandesa fue planteada
originalmente bajo las bonanzas en recursos naturales, debe entenderse como el hallazgo de los mismos,
ocasionados fundamentalmente, por progresos tecnoldgicos.
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Mientras que el desplazamiento del empleo de no transables (NT) al de bonanza (B), hace
gue se dé una apreciacion de la tasa de cambio real; dada una menor producciéon en no
transables (NT), lo cual, incrementa los precios relativos internos frente a los externos.
Siendo el sector de no transables (NT), una oferta nacional sin sustitutos, bajo el
incremento en el consumo de bienes y servicios ien el cual contribuye el gasto del

gobierno-, se genera un exceso de demanda laboral en este sector de no transables (NT).

Ese exceso de demanda en no transables (NT) desplaza el trabajo desde el sector de
transables (T) al de no transables (NT), reforzando la desindustrializacion resultante de un

segundo efecto, denominado fefecto gastoad

Efecto gasto:
El ingreso proveniente de la bonanza es gastado por los duefios del factor (gasto directo)

y, por otra parte, es recolectado por el gobierno a través de impuestos, aumentando el
gasto publico (gasto indirecto), principalmente, demandante del sector de no transables
(NT)?4, lo anterior conlleva a que se incremente la producciéon de los no transables y
también sus precios frente al de los transables (apreciacion o revaluacion real).

En la figura 2, en el eje vertical estan los bienes transables (asumiendo términos de
intercambi o fijos, agregando | os bienes de
compuesto ’h | esk @decira nomO0 una canasta de bienes transables,

representandolos como X71)?. En el eje horizontal, se representan los servicios (Xs).

El equilibrio inicial es el punto a, es decir, en donde la curva de posibilidades de produccion

(TS) es tangente a la maxima curva de indiferencia?’ posible (lo), determinando la relacién

24 Como en el caso de la demanda para la construccion y de servicios de no mercado.

25 La demanda hicksiana o compensada muestra la relacion entre el precio de un bien y sus cantidades
consumidas, manteniendo constantes el precio de los demas bienes y del nivel de utilidad (lo que implica que
el bienestar real del consumidor no varia ante cambios en los precios); esta demanda muestra un efecto
sustitucién, para mantener constante la utilidad de consumidor.

26 Los autores asumen que son los bienes producidos por los sectores de manufactura y de energia,
representandolos como Xr.

27 Los autores Corden y Neary (1982) para demostrar el efecto sustitucion, utilizan la demanda hicksiana, por
lo cual asumen la curva de indiferencia como la demanda agregada, omitiendo en este caso los cambios en la
distribucién del ingreso.

manuf act
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entre el precio local frente al precio externo, es decir, la tasa de cambio real (precio relativo
de los servicios).

Figura 2. Efecto de la bonanza en el mercado de bienes transables (manufactura y
energia) y no transables (servicios):

Bienes
transables

0 S Servicios
Fuente: Corden y Neary (1982).

La bonanza genera entonces, un cambio en el maximo de pr oducci -n de | os f
transabl eso, mi entras el de es alecw ilc tutvas deper man ¢
posibilidades de produccién se mueve asimétricamente (de TSa ), @epresentado por el
movimiento del punto a al punto b, reflejo del movimiento de recursos dada la variacién en

la tasa de cambio real constante.

La oferta laboral en el sector de servicios también se desplaza hacia el sector de energia,
y este movimiento de recursos disminuye la produccién tanto en el sector de servicios
como de manufactura. Y dado que este modelo central asume cambios en términos reales
(variaciones en los precios relativos de los bienes y servicios), se muestra el efecto gasto
(asumiendo una elasticidad ingreso de la demanda de servicios cero?®), en donde la curva
ingreso consumo es una linea vertical a través del punto a interceptando T 6 S elgounto

C.

28 perfectamente inelastica.
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El nuevo equilibrio entonceselprdabs elpantbae,een el punt
decir que el efecto movimiento de recursos implica una menor produccion del sector de

servicios comparado frente al equilibrio inicial.

Para analizar el efecto gasto por si solo, dejando de lado el efecto movimiento, los autores
asumen entonces que el sector de energia no consume ningun factor, en este caso, bajo
un mayor ingreso por la bonanza?®, se asume incrementos en la demanda de servicios, lo
gue implica que | a curva de posibilidades de prod

través de la curva ingreso consumo (0n), intercepto en el punto e.
Una vez mas, hay un exceso de demanda de servicios, dada por la tasa de cambio real
(apreciacion real); esto genera un nuevo equilibrio que debe estar dado entre c y e, en

donde la produccién de servicios se incrementa comparada con la situacion inicial.

Combinacidn de efectos:

Cuando los dos efectos son combinados, se evidencia que ambos contribuyen a una
apreciacion real; el equilibrio final se ubica en el punto d, el cual muestra que el precio
relativo de los servicios es mayor al del equilibrio inicial del punto a. Como sea, el efecto
movimiento de recursos tiende a disminuir la produccion de servicios, mientras el efecto
gasto lo incrementa, sin embargo, no hay supuesto de cual predomina. En la figura 2,
siguiendo a Corden y Neary (1982) se muestra el caso en donde el efecto gasto es mas

fuerte y por lo tanto el punto d esta a la derecha del punto c.

Para el sector manufacturero, bajo el nuevo equilibrio (punto D en la figura 1), los salarios

también se incrementan a la tasa salarial wz, con una reduccion del empleo de OtM6 a

OtMd 6 neradoeuna menor produccion de este sector. La bonanza genera un efecto

directo de desindustrializacion, reflejado en la caida en la produccion de manufactura

desde OTM a OTM6 y luego un efecto inddaideect o de dEe
O T M@&Eb primero es causado por el movimiento de recursos por si solo, mientras el

segundo es causado por la apreciacion real, que reduce la produccion de servicios - bajo

2% Tanto en el sector de bonanza, como en los sectores que a su vez éste demanda, y para el gobierno nacional
a través del recaudo fiscal.
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una tasa de cambio real inicial, debido al movimiento de recursos, y un incremento en la

demanda de servicios, dado el efecto gasto.

Ambos efectos (gasto y movimiento de recursos), incrementan los salarios en la economia
local, por la demanda de trabajo; mientras que en la distribucién del efecto factorial ambos
efectos reducen las rentas del factor de transables (T) que no se encuentra en expansion
y que es afectado por los precios externos.

Si la demanda de trabajo de los no transables (NT) disminuye, los salarios reales (W)
aumentan -o al menos pueden mantener iguales-, pero si la demanda de no transables

(NT) incrementa, el salario real (W") tiende a reducirse.

Asi como los salarios se incrementan, el precio relativo entre no transables (Pnr) y de todos

los sectores transables, incluyendo al sector en expansion (Pr.g) también se incrementa.

Segun Corden (1984), para el caso del efecto de movimiento de recursos, si la produccién
de los sectores transables (T) cae porque los trabajadores se desplazan al sector de
bonanza (B), los salarios (w) aumentan, y a su vez, los salarios reales en términos de no

transables (Wnt*) deben incrementarse, los cuales estan representados como:

Wit = (Wnt/ Pnt) = (Wnt/(Pnt/Prg)) (Ec. 1)

Donde, Wit representa el salario real para el sector de no transables (NT); Wxr el salario
en este sector y, Pyt significa el precio relativo de los sectores no transables (Pnt) con

respecto al de todos los sectores transables en la economia (Pr:s).

Consideraciones al modelo central:

Los efectos de una bonanza econdmica dependen de la intensidad en el uso de los factores
de produccién y del efecto que predomine. Corden (1984) menciona que es posible que
las industrias transables que no tiene una bonanza puedan expandirse, a pesar de que el
sector como un todo se contraiga, y para estos casos refiere a Rybcyzynski (1955), quien
consider6 que una industria intensiva en trabajo puede contraerse (la reduccion de

empleos disminuye la produccion si no hay otro factor -como el capital- que la mantenga
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constante o que la impulse), pero una industria intensiva en capital tiende a expandirse®.
Asi mismo, Corden (1984) menciona a Snape (1977) y a Cassing y War (1982), quienes
hacen alusi-n a que hay un st ock blesgT)complnt al Afijo
todo, y un factor trabajo reducido, escenario en el que se asume que el efecto de

movimiento de recursos es minimo.

Corden y Neary (1982) plantean también, como en una industria manufacturera intensiva
en capital -comparada frente al sector de servicios-, su rentabilidad puede ser mayor que
la de los servicios, en el caso en el que predomine el efecto movimiento de recursos; por
el contrario, si el efecto gasto predomina, la rentabilidad de la industria sera inferior al del

sector de bonanza.

1.2 Investigaciones enfocadas al impacto de la abundancia en
los recursos naturales y el bajo crecimiento y desarrollo
economico

El modelo tedérico encuentra fundamentos en los fendbmenos econémicos, en los que
dependiendo de las condiciones se crean patrones de comportamiento, es asi como en los
paises privilegiados con recursos naturales se ha evidenciado la concentracién hacia
algunos sectores, y un desestimulo para otros, siendo demostrado en diferentes
investigaciones, enfocadas en este fendmeno de enfermedad holandesa (EH), que existe
una migracion de los factores de produccién -no solamente el factor trabajo como lo
propone la teoria inicial, si no que implica una focalizacién del capital financiero tanto

publico como privado hacia el sector de bonanza (B) o hacia algunos pocos sectores

30 Considerando el caso en donde cada sector emplea un capital especifico -puede ser financiero o de
magquinaria especializada a cada sector-, que no es movible entre industrias -es decir, es un capital fijo- pero
que si es movible internacionalmente para cada tipo de capital.

Este autor (Corden (1984, pag. 364) expone que la movilidad internacional del capital puede entonces llevar a
un mayor flujo de capitales en la economia, y que a pesar de que la desindustrializaciéon podria ser mayor para
el sector de transables (T), el efecto adverso de la bonanza en la rentabilidad del sector de transables podria
ser inferior por la salida de la moneda externa en la compra de capitales, moderando asi el efecto cambiario.

Bajo el supuesto de que hay solo dos factores en el sector de transables (T), siendo el capital
internacionalmente movible y el empleo que es intersectorialmente movible, con retornos constantes a escala,
los salarios en términos del sector de transables (W) quedan estaticos o no cambian.
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productivos-, sumado a los factores externos en pequefias economias abiertas, causando,

gue en una misma economia, se evidencien diferentes velocidades de crecimiento.

Para los paises que dependen de los recursos naturales en su comercio, la volatilidad de

los precios es un factor influyente, ya que las fluctuaciones en los precios de los productos

basicos afectan no solo a los paises exportadores, sino que también impactan a los paises

dependientes de estos productos, de acuerdoc o n e | il nforme sobre el (
20100 d e, dddimaddaMBGmercio de recursos naturales, en donde se explica como

la denominada i mal di ci - n de | o0os recursos naturaleso

determinantes del crecimiento.

Siendo el mercado de recursos naturales, de competencia imperfecta®’, en el que
generalmente tienden a ser pocos vendedores (oligopolios y carteles, especialmente) y
pocos compradores, caracterizadopor t ener fir e &’ lacual inplicagsec as e z
tienen rentas diferenciales o de tipo Ricardiana (la tierra puede ser productiva o corta para
producir, segun el terreno de extraccion; para el caso minero, las ganancias dependen de
la calidad de lo extraido). Lo anterior caracteriza este sector que requiere de alta inversion,
pero tiende a la cartelizacion, lo que implica que los niveles de exportacién dependen de

los acuerdos entre los miembros del céartel sobre los contingentes de produccion.

AféLos pa2ses ricos en minerales dsiyanpaetar a exp
productos con alta intensidad de manufactura de
El incremento en los precios de las materias primas es considerado por Ocampo (2007)
como uno de los principales factores para la entrada masiva de capitales en las economias
latinoamericanas, durante las Ultimas décadas, asi como las mejoras en las condiciones

del financiamiento externo.

s1Seg¥%n OMC (2010) el model o que fAmejor recoge el car §8c
renovabl esd es el de c eempcal (enalicandmlo desdp lesrcdrtelas {qae sé corhperta

como un monopolio pleno) que es el modelo més sencillo puesto que el oligopolio y el monopolio dificultan el

andlisis por su complejidad dadas las interacciones estratégicas de los agentes).

32 |as rentas de escasez aparecen cuando existen restricciones de la oferta de un recurso natural, de forma

que la demanda excede la oferta. Estas restricciones pueden ser naturales o juridicas. Las limitaciones

naturales existen porque los recursos naturales estan disponibles por lo general en cantidades finitas, mientras

que las limitaciones juridicas pueden ser resultado de una restriccion a la exportacion o a la produccién.
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Otro factor que incidié en el mayor ingreso de divisas en la region, fue el proceso de
apertura que experimentaron estas economias, en las décadas de los afios 80 y 90, el cual
incremento la entrada de divisas por parte de la Inversion Extranjera Directa (IED) asi como
por parte de |l a inversi-n extranjera d& corto pla

Este ultimo es denominado asi, por generar especulacion®* sobre la moneda local. Bajo
inversiones extranjeras de portafolio (activos financieros), este tipo de capital, tiene como
objetivo ganar rentabilidad en periodos de bonanza, lo cual incrementa la especulacién en
términos cambiarios, ante la compra de Titulos de Deuda Externa (TES) o de otros activos

domésticos, que aprecian alin mas la moneda, sin contribuir al sector productivo.

En cuanto a la Inversién Extranjera Directa (IED), fundamental en paises en desarrollo
para la explotacion de recursos naturales por la alta inversion requerida, ésta implica un
retorno de la inversion que es distribuido entre el extranjero y la nacién®. Este tipo de
inversiones se han incrementado en Colombia (especialmente en mineria), asi mismo, se
ha dado una creciente distribucién de dividendos al resto del mundo (asociado al pago de
dividendos o ganancia por la explotacion del sector minero icomo principal reglon
exportador-), una fuerte apreciacion de la tasa de cambio y, una acumulacion de deuda
externa, sintomas identificados por los autores Botta, Missaglia y Godin (2014)%¢, quienes
desarrollaron una extensién de la enfermedad holandesa, advirtiendo que hay una extensa
literatura donde se menciona y demuestra que Colombia sufre de este fenémeno y que

segun estos autores, el boom del sector minero ha sido causado por el sector financiero.

Estos autores plantean entonces una enfermedad holandesa financiera para el caso

colombiano. Segun ese estudio, hacia 2004, el Gobierno levanté las restricciones a las

33 Su regulacion interna ha tenido mecanismos legales como el Decreto 1801 de 2007 que buscé desestimular
este tipo de ficapital es Bapawl|Cenwra realinaacompra e dblaresies trempo e |
revaluacionista, con el fin de disminuir este tipo de efectos, ya que, de acuerdo a intereses de politica comercial,
especialmente, frente a las negociaciones del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos (firmado en 2006

con entrada en vigencia hasta el 15 mayo de 2012), se eliminaron las restricciones a este tipo de capital, esto

bajo Decreto 1940 de 2006; parte de las condiciones de este tratado incluyen la flexibilidad ante las inversiones
extranjeras, restringiendo los controles legislativos a este tipo de capital.

34 Sumado al capital golondrina que ingresa de forma legal, hay un componente ilegal, el cual hace parte de

esa economia no observada, que incrementa los efectos por especulacion.

35 Ademas, como resultado del informe de la OMC (2010), se concluye que la tercera parte de todos los
impuestos a las exportaciones son aplicados a los sectores de recursos naturales, pero no especificamente al

de mineria y combustibles.

36 Botta, Missagliay Godin( 2014) . fdCol ombian financial and dutch diseaseo.
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inversiones de compafiias extranjeras para la extraccion de hidrocarburos, atrayendo la
IED, ademas de llevar al proceso de privatizacion de Ecopetrol, lo que ha incentivado la
explotacion en el sector minero, impulsado especialmente, por el incremento en el precio

de los commodities.

Se menciona®, ademas, que parte de la estrategia monetaria en Colombia ha sido la no
intervencion de la apreciacidén del peso para atraer a los inversionistas extranjeros. Estos
autores analizan como la expansion en el sector minero y los ingresos extranjeros han
generado un incremento en el gasto de las familias (doméstico) y, a su vez, un incremento
en la apreciacién del peso. Esto hace que las manufacturas sean menos rentables y menos

atractivas para la inversion.

Siguiendo con estos autores, quienes relacionan el trabajo de Dutt (1997) y Taylor (2004),
guienes consideraron que los ingresos de la IED en paises en desarrollo inducen a efectos
negativos en estos paises y que la dindmica de ciclos altos y b a | o-and-i{ tfidbtod)m
posiblemente motivan la entrada de flujos extranjeros -capitales de corto plazo- en estas
economias en desarrollo. Estos dos planteamientos son los que retoman Botta, Missaglia
y Godin en su estudio, para dar una interpretacioén de la enfermedad holandesa bajo otro

enfoque.

Ademas, estos autores*® muestran con un test de Chow, que la participacion de la mineria
y la manufactura dentro del PIB cambié a partir del tercer trimestre del 2007 (2007-3Q), en
donde, para el primero se increment6 sustancialmente dicha participacion, mientras que la
de manufactura, disminuyé. Segln este estudio®, Tregenna (2011)* muestra como
Colombia es el Gnico pais en desarrollo en el cual la contraccidon en el sector manufacturero
sobrepasa el incremento en la intensidad de trabajo, es decir, que se ha presentado una

disminucién sustancial en el factor laboral (2007 i 2013) en este sector.

37 |bid.

38 |bid.

39 bid.

40 Estudio en el cual se presenta un indicador sobre trabajo (mano de obra cualificada (niveles alto, medio y
bajo)), y presenta la descomposicion de la manufactura (con el fin de identificar si los sectores son intensivos
en mano de obra).
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Finalmente, Botta, Missaglia y Godin (2014) concluyen que se deben emplear dos politicas
fiscales para recortar o suavi zar el consumo (moderando Il a inf

apreciaci-n en |l a.tasa de cambio real o

Ya que existe una amplia discusion de la literatura sobre la enfermedad holandesa, hay
diversidad de enfoques sobre la misma. Corden (1984) menciona algunos autores que
hacen recopilacién del tema central para varios paises; y en cuanto a la literatura referente
a, como los efectos de las bonanzas pueden afectar a unos sectores de la industria mas
gue a otros, este autor refiere a: Forsyth y Nicolas (1983) para el caso espafiol y, a
Maddock y McLean (1983) para Australia®!.

Para el caso colombiano, la investigacién de Wunder (1992) sobre enfermedad holandesa,

menciona como esta teoria surgié en paises desarrollados, por lo cual no todos los

supuestos aplican a los paises en desarrollo, sin embargo, de acuerdo con investigaciones

en paises petroleros no industrializados, se ha evidenciado que éstos pudieron

beneficiarsea cort o pl azo del efecto bonanza, sufriendo
sus fNposcaliecsasexjansi vaso

El estudio de Wunder (1992) centra entonces su atencion en el ajuste de las cantidades
producidas frente al cambio en los precios; dado una bonanza que aumenta los ingresos
del pais y a su vez su gasto -de acuerdo a los supuesto de la teoria de la enfermedad
holandesa-, el gasto publico destinado al sector de construccion, por ejemplo, es uno de
los que mas tiende a incrementarse frente a mayores recursos publicos, aumentando asi
la oferta en el sector de servicios, los cuales se consideran que tienen precios regulados a
nivel local sin influencia de los precios externos, denominados bajo esta teoria como bienes

y servicios no transables (NT)*.

Por otra parte, Perilla (2010) examina el impacto directo de los precios del petréleo sobre

el crecimiento econémico -para el caso colombiano- y, de manera indirecta, el impacto a

41Un estudio mas reciente a nivel intersectorial para este pais lo desarrollaron Hambur y Neville (2013).

42 Wunder (1992, pag. 168).

43 No obstante, es fundamental aclarar que el comercio exterior de servicios es cada vez mas amplio, por lo
cual el grupo de no transables es reducido a unos pocos servicios que no son facilmente comercializables.
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nivel sub-sectorial. Este autor encuentra en su estudio, que, a nivel macroeconémico, esta
relacion genera un efecto positivo al reducir los costos de importacién, pero causa también

efectos negativos como la reduccién de las exportaciones.

A nivel de sectores especificos, con el incremento en las importaciones por la revaluacion,
este autor evidencia una disminucion de la produccion y a su vez, de la ocupacion en la
industria y en el sector agricola. En las industrias con alto consumo de insumos y de bienes
de capital importado, menciona se experimentd una reduccion en los precios al productor,
sin embargo, los combustibles, por ejemplo, como fuente de energia, de transporte y de
uso fundamental en los procesos productivos, incrementaron los costos productivos, por

ser derivados del petréleo -en un periodo de alza en sus precios-.

Como conclusién, este autor (Perrilla, 2010)e x pl i ca que fAel comportamie
del petr-leo implica costos y benefi cAnes entr
incrementos sustanciales en los precios del crudo, este autor explica que la industria
presenta en general una reduccion en el empleo, un incremento en los bienes de capital,
y por supuesto, ante un periodo revaluacionista, una reduccién sustancial de las

exportaciones de los bienes transables.



24

2M®t odo dede8l agl el aci
de | a i ndustria frente
ml ner a

2.1 Descripcion del método de calculo:

El método utilizado en esta investigacion es el de Vectores Autorregresivos (VAR(p)). Este
método es utilizado en modelos macroeconémicos de comportamiento dinamico, que
permite representar la correlacion entre varias variables y, evaluar el impacto de una(s)

variable(s) respecto a otra(s).

Este método permite considerar variables endégenas de forma simultanea, a partir de
sistemas de ecuaciones, en donde las variables enddgenas dependen de sus propios

rezagos (valores pasados) y de los rezagos de las demas variables.

A través del VAR(p) es posible determinar la correlacion entre las variables -medida a
través de la cointegracién, fundamentalmente en el largo plazo- pero adicional a esto, se

permite evaluar si una variable causa alteraciones a otra.

El modelo béasico VAR de p-rezagos esta descrito como:
iL< a /£ 1L4 Z 1L4 E Z_ll'< - Eq (Ec. 2)

Donde, Y: es el vector (n x 1) de variables enddgenas; a es la constante; Pj representa las

matrices (n x n) de coeficientes de los vectores auto-regresivos (en el rezago i); & (n x 1)

es el vector del término de error** (no observable).

Se asume el término de error®® con media y varianza cero, invariantes en el tiempo y, con

una matriz de covarianza definida positiva.

44 La matriz de covarianza del término de error es estimada usando el promedio de la suma de residuos de los
MCO.

45 Kratzig; Lutkepohl. (2004). Applied time series econometrics. El término de error (ut) es un vector de procesos
estocasticos independientes.
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Wog{ 04 (Ec. 3)

Se considera que sigue un proceso ruido blanco, lo que implica que las perturbaciones
aleatorias tienen una distribuciéon normal y hay ausencia de autocorrelacion; ademas este
término de error debe seguir un proceso estable, que se da cuando ninguna raiz cae fuera
del circulo unitario®. Lo anterior implica que el modelo es estacionario, y por tanto tienen

media, varianza y covarianza invariantes o constantes en el tiempo.

Por tanto, en un VAR, se espera que el modelo sea estable; que los residuos tengan una
distribucién normal, es decir que cumplan con las pruebas de normalidad*’ y

homocedasticidad, y que no exista autocorrelacion serial.

Lo anterior, hace parte de las pruebas basicas de residuales (prueba de estabilidad,
autocorrelacion serial, heterocedasticidad y normalidad), que permiten evaluar si el VAR
estimado es el método adecuado para el modelo a desarrollar y determinar si el modelo
esta correctamente especificado.

Sin embargo, la finalidad del uso del modelo VAR* se encuentra en conocer si una variable
ixd puede explicar el comportamiento de otra v

explicar a fAxo, en un sistema de ecuaciones mul

Para determinar estas relaciones se hace uso de la prueba de causalidad en el sentido de
Granger*: nési una variable retardada est8 correl:

variable se dice que una variabl & es causa de |

El determinar si la relacion entre las variables es positiva 0 negativa, se establece a través

de la prueba de Funcion Impulso i Respuesta (FIR). Mientras que el porcentaje en que es

46 Si el polinomio definido tiene raiz unitaria, la variable esta integrada. Cuando el polinomio definido por el
determinante del operador autorregresivo se encuentra dentro del circulo unitario del plano complejo, no tiene
raiz unitaria.

47 Esta condicién es débil en modelos dinamicos, en los cuales se exige fundamentalmente, la ausencia de
autocorrelacion.

48 A pesar de que en la literatura se asume el uso de un VAR estructural, Hambur y Neville (2013) explican que
no es posible utlizar este instrumento ya que la variable de mineria no puede ser afectada

ficontempor 8neamenteod, | o a n tegporiaciones oo reabidas el ddlaresgmaorea nci as pc
pesos, cualquier cambio en la tasa de cambio puede afectar las ganancias de la mineria
ficontempor 8neamenteo. A trav®s de pruebas se establece qu

4% Sin embargo, ante una correlacion espuria, se puede erréneamente determinar causalidad, especialmente
en series de tiempo no estacionarias.
50 Montero. R (2013).
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afectada cada variable con respecto a la otra se realiza a través de la prueba de

Descomposicion de la Varianza (DV).

Siendo la Funcién de Impulso Respuesta (FIR), el método para encontrar la relacion entre
las variables, antes de utilizar esta herramienta se debe determinar el grado de
endogeneidad entre ellas; realizar pruebas de estacionalidad y de raiz unitaria para
establecer el grado de integracion®.

Para medir los efectos rezagados de los choques en el modelo VAR, se utiliza la Funcién
de Impulso-Respuesta (FIR) y la Descomposicién de la Varianza (DV); la primera permite
simular el comportamiento actual y de valores futuros de una variable endégena ante un
choque generado por otra variable, mientras que la segunda estima la proporcién del
choque generado en cada variable.

2.2 Especificaciones del modelo:

Esta investigacion utiliza la serie mensual para Colombia desde 2001 hasta 2014, con un
total de 168 observaciones. Las variables incluidas son: el indice de ventas reales por
actividad industrial®?, las exportaciones de petréleo crudo (kilos netos y fob pesos®®) y las
importaciones de la industria (kilos netos y cif pesos®¥)®®, el gasto publico®®, -estos datos
fueron transformados en indices para el manejo del modelo- y, un indice de Tasa de

Cambio Real para crudo®. Adicionalmente, se incluyeron dummies estacionales®®,

51 Una serie es integrada de orden 1 cuando la serie es estacionaria en primera diferencia.

52 Fuente: Encuesta Mensual Manufacturera i DANE. Afio Base 2014. indice enlazado de las ventas reales.
Numeral 8. Series de indices enlazados de la produccién nominal y real, ventas nominales y reales y, empleo
(total y por area funcional), segun clase industrial.

53 Siglaseningl ®s Free On Board (FOB), traducci-n |literal
transacciones internacionales de compraventa, que indica que la mercancia es puesta a bordo de la
embarcacién en el puerto de origen o acordado. El uso de este término es para transporte maritimo o fluvial;
sin embargo, las estadisticas de exportaciones para Colombia se encuentran a precios FOB, incluyendo todo
tipo de transporte: maritimo, férreo, aéreo, terrestre, etc.

54 Siglas en inglés Cost, Insurance and Fr e i g ht (Cl F), traducci-n |iteral

valoracion utilizado en transacciones de importacion de mercancias; bajo estos términos el importador asume,
ademas del costo de la mercancia importada, el valor del seguro y del transporte, hasta el puerto de destino.
55 Fuente: DANE.

56 Fuente: Banco de La Republica. Cifras oficiales del Gobierno Nacional Central.

57 Elaboracion propia.

58 Se incluye dummies mensuales y, por cambios entre abril y marzo de semana santa.

AiLi bre

fiCost o,

a
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dummies estructurales® y, dos dummies que reflejan los choques en los precios del crudo.

Ver Anexo 1. Variables incluidas en el modelo.

A continuacion, se presenta la metodologia del calculo del indice de Tasa de Cambio Real
del petréleo crudo para Colombia y del método de seleccion de las industrias para el

analisis sectorial.

2.2.1 indice de Tasa de Cambio Real de crudo (ITCR-C):

El indice de tasa de cambio real representa la relacién entre los precios externos frente a
los precios internos (que, a su vez, son considerados como la relacion entre los precios de
los sectores transables y del sector en expansién frente a los precios de los sectores no
transabl es) ; seg¥%n metodol og2a del Banco de

adquisitivo del peso colombiano con respecto al conjunto de monedas extern a s é 0 .

Se plantea en esta investigacion que esta relacion debe ser medida a través de la tasa de
cambio real del bien exportable en expansion, puesto que la entrada de divisas al pais en
periodos de bonanza es explicada fundamentalmente por la venta externa de este
producto, y su tendencia de cotizaciébn en el mercado externo afecta directamente la

relacion de intercambio.

En Colombia, la serie del indice de Tasa de Cambio Real (ITCR)® estéa disponible para los
Bienes No Tradicionales y los Bienes Totales (utilizando como deflactores el IPP e IPC) y
la serie FMI. Por lo anterior, se realiz6 el calculo del indice de Tasa de Cambio Real® para
el petroleo crudo (ITCR-C), requerido para la investigacion (ver Anexo 2. Descripcion del
método de calculo del ITCR-C).

59 Reflejan la crisis econdémica (2008 a 2009); y una dummy que refleja el efecto generado por el 11 de
septiembre de 2011.

60 Calculado por el Banco de La Republica.

61 Siguiendo la metodologia publicada por el Banco de La Republica.
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2.2.2 Seleccioén de los sectores afectados:

Los sectores transables®? que se analizan en la investigacién son los descritos en el Anexo
3% los cuales son: la industria de la refinacion del petréleo; la industria de quimicos
(basicos y otras sustancias quimicas); la industria de maquinaria y equipo y, de equipo
eléctrico; la industria de caucho y de vidrio; de transformacién de la madera; la industria
de papel y carton; la industria de la fabricacion del equipo de transporte y sus partes y
piezas y, de carroceria; la industria de cueros y curtientes; la industria de pastas y
panaderia; la industria de carnes; lacteos; de bebidas y de azlcar.

Por otra parte, los sectores denominados en la teoria de la enfermedad holandesa como
no transables (NT), hacen referencia a aquellos sectores que no son comercializados a
nivel internacional; cabe aclarar que este grupo se ha asociado con los servicios; contrario
a los planteamientos iniciales de la teoria econdmica, hay una creciente comercializacion

internacional del sector terciario®.

Los sectores que se reconocen con un bajo nivel de comercio exterior en Colombia y por
los que se consideran los sectores no transables (NT) para la economia colombiana, son
principalmente: los servicios de construccion®, los servicios de transporte local y sus
auxiliares, los servicios de arrendamiento de finca raiz, los servicios administrativos del
gobierno, los servicios de la seguridad social y auxiliares de seguros, pensiones y

cesantias y, los servicios de ensefianza de no mercado.

62 Bajo un periodo revaluacionista, los sectores que se asumen pueden versen mas afectados son aquellos
que tienen un alto nivel de importaciones; asi como los sectores exportadores de productos diferentes al
generador de la bonanza (petréleo crudo).

63 Criterios de seleccion de subsectores que se consideran como el grupo de "Transables" en la economia

64 Los servicios que tiene un mayor nivel de comercio exterior en el pais son los de viajes y de transporte.

65 Pese a que Colombia tiene contratacion de servicios de interventoria para construccién y presta estos en el
exterior, tiene una baja participacion dentro del total de los servicios, durante el periodo evaluado.
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3Comportamiento de |
Il ndustriales Yy sSsu r e
exportadeonesdo

3.1 Sectores y la economia

3.1.1 Andlisis por sector industrial - agrupaciones

Estableciendo una diferencia entre las industrias con uso-destino econémico® de
Consumo Final (CF) y, los de Consumo Intermedio (Cl) y Formacién Bruta de Capital Fija
(FBKF), se desea observar fundamentalmente, el impacto generado por la volatilidad en
los precios relativos de las industrias consumidoras y productoras de bienes finales, y las

demandantes y oferentes de bienes de capital y de consumo intermedio.

Ante una revaluacion, las industrias con produccion destinada al consumo final tienden a

ser afectadas negativamente, a través de la sustitucion por bienes y servicios importados.

Por otra parte, las industrias con alto uso de bienes de consumo intermedio y de capital,
se asumen favorecidas con un intercambio comercial positivo, como recursos dentro de
sus procesos productivos. Sin embargo, sus ventas -especialmente las externas-, pierden
competitividad bajo unos precios relativamente altos frente a sus socios comerciales,

contrayendo asi paulatinamente la industria.

Con el fin de analizar el comportamiento industrial a nivel individual, se utiliza como medio
de contraste, sus ventas reales, sus importaciones y, su productividad (medida a través
del Producto Interno Bruto -PIB), previo a los resultados de los modelos econométricos,

para cada sector.

66 Para esta diferenciacion se hace uso de la Clasificacion del Comercio Exterior segiin uso o destino
econdémico i CUODE.
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Bienes de consumo final (CF)®

Grupo de alimentos y bebidas®®:

Se encuentra un crecimiento general de las ventas de este grupo, durante el periodo
analizado, excepto por la industria de Trilla de café, que durante 2009 a 2012 tuvo una
caida en sus ventas reales y, la industria de elaboracion de azucar y panela, que presenté
una caida importante en el afio 2008 y otra, en el afio 2010.

Gréfica 1. Ventas reales Industria de alimentos y bebidas

INDUSTRIAS DE ALIMENTOS Y BEBIDAS

110,0

70,0

INDICE DE VENTAS REALES

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—— Procesamiento y conservacién de carne, pescado, y sus productos Elaboracién de productos ldcteos
Trilla de café Elaboracién de azicar y panela

== Elaboracién de bebidas m— Resto de alimentos

Elaboracién de productos de panaderia, macarrones, fideos, y sus productos

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

Gréfica 2. Importaciones en kilos netos de la Industria de alimentos y bebidas

INDUSTRIAS DE ALIMENTOS Y BEBIDAS

120,0

-130,0

VAR (%) MPORTACIONES (KILOS NETOS)

= Procesamiento y conservacion de carne, pescado,y sus productos = [laboracion de aceites y grasas de origen vegetal y animal

Elaboracién de productos lacteos Elaboracién de productos de molineria
= Elaboracion de azucar y panela Elaboracidn de productos de panaderia, macarrones, fideos, y sus productos

= Resto de alimentos =—CElaboracién de bebidas

*Variacion superior a 200%.
Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

87 Los bienes incluidos dentro de este grupo indica solo que en su mayoria tiene como como finalidad este tipo
de uso, pero pueden ser considerados también como consumo intermedio, en un menor porcentaje y de
formacion bruta de capital fija, considerando la variacion de existencias.

68 Compuesto por los sectores de procesamiento de carnes, elaboracion de productos lacteos, elaboracion de
azlcar y panela, trilla de café y elaboracién de productos de la molineria.
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En cuanto a las importaciones de este grupo, se destaca el estancamiento de las compras
externas desde el afio 2008, excepto para la industria de azUcar y panela, que tiene un

comportamiento al alza en el afio 2012, asi como entre los afios 2005 a 2007.

Dentro de la participacion de la produccion de este grupo de industrias en el total del PIB,
se destacan la elaboracion de bebidas y, de aceites.

Gréfica 3. PIB de la Industria de alimentos y bebidas dentro del PIB total

INDUSTRIA DE ALIMENTOS Y BEBIDAS

(Participacion % PIB Afio Base referencia 2005)

_1,00%
5 o
£ 0,90%
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2 0,30%
[E 0,20%
% 0,10% |
Z

0,00%

200

2000 2001 2002 2003 2004 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Produccién, transformacion y conservacién de carne y pescado @ Elaboracién de aceites, grasas animales y vegetales, cacao, chocolate..
Elaboracién de productos lacteos Elaboracion de productos de café

B Ingenios, refinerfas de azticar y trapiches B Elaboracién de bebidas

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

Bienes de consumo intermedio (CI)®°

Grupo de madera, cuero y, confecciones’:

Se evidencia un crecimiento moderado de las ventas para este grupo durante el periodo
analizado. La industria de transformacién de la madera tuvo un incremento importante en
el afio 2007.

En general para este grupo, el comportamiento de las compras externas es bastante volatil.
En el afio 2011, se evidencia un incremento coyuntural en las importaciones de la industria
de cuero, mientras que entre el afio 2002 a 2004, estas compras se redujeron
sustancialmente. Por su parte, la industria dedicada a la transformacion de madera

presenté un mayor nivel de importaciones en 2002 y 2007.

69 os bienes incluidos dentro de este grupo indica solo el uso principal como consumo intermedio, algunos de
estos bienes también tienen un uso de consumo final, como en el caso del calzado y las confecciones,
principalmente y un pequefio porcentaje de formacion bruta de capital fija, al incluir ésta, la variacién de
existencias.
70 Compuesto por las industrias de curtido de cuero, fabricacion de calzado, confeccién de prendas de vestir y
de maletas.
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Grafica 4. Ventas reales Industria de madera, cueros y, confecciones

INDUSTRIAS DE MADERA, CUEROS, CONFECCIONES

/’/\A
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INDICE DE VENTAS REALES

200,0
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160,0
140,0
120,0
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60,0
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——
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e Curtido y recurtido de cueros; recurtido y tefiido de pieles
———Fabricacion de calzado
e Fabricacion de muebles, colchones, y somieres

= Fabricacién de papel, cartén, y sus productos

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

e Fabricacion de articulos de viaje, bolsos de mano y articulos similares
Confeccién de prendas de vestir
e Transformacién de la madera y sus productos

— Actividades de impresién

Gréfica 5. Importaciones en kilos netos de la Industria de madera, cueros vy,
confecciones

VAR (%) MPORTACIONES (KILOS NETOS)
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= Hilatura, tejedura y acabados, y otros

== Fabricacién de calzado de cuero

INDUSTRIAS DE MADERA, CUEROS, CONFECCIONES

= Fabricacion de muebles, colchanes, y somieres

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

= Confeccién de prendas de vestir = CUrtido y recurtido de cueros; recurtido vy tefiido de pieles

e Fabricacion de papel, carton, y sus productos e Transformacion de la madera

Gréfica 6. PIB de la Industria de madera, cueros y, confecciones dentro del PIB total
INDUSTRIA DE MADERA, CUEROS, CONFECCIONES

(Participacién % PIB Afio Base referencia 2005)

PART % RAMA ACT / PIB (KTES)

1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%

0,00%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

@ Curtido y preparado de cueros, productos de cuero y calzado

@ Fabricacién de tejidos y articulos de punto y ganchillo y prendas de vestir

@ Fabricacion de papel, cartén y productos de papel y cartén
@ Fabricacioén de productos de caucho y de plastico

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

I

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

@ Preparacion e hilaturas; tejedura de productos textiles
CNF yaF2NYIFOAsy RS €F YIFIRSN} & FIoON,
@ Actividades de edicién e impresién y de reproduccion de grabaciones

La industria mas sobresaliente dentro de la produccién es la de fabricacion de tejidos y

articulos de punto y ganchillo, sin embargo, a partir de 2009, el crecimiento de esta

industria se contrae; asi como en la industria asociada de hilazas y, se evidencian ligeros

decrecimientos de las actividades de transformacion de la madera.
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Grupo de metales, minerales no metdlicos, plasticos y caucho™:
Para este grupo se observa un leve incremento en sus ventas reales, durante el periodo

analizado, excepto para la industria de fabricacién de productos de caucho, que mantiene
a lo largo del periodo 2001 hasta 2014 un comportamiento atipico al grupo, por encima de
los niveles del mismo, mostrando a partir de 2014 una caida por debajo de los niveles de

este grupo para dicho afio.

Gréfica 7. Ventas reales Industria de metales, minerales no metalicos, plasticos y
caucho

INDUSTRIAS DE METALES, MINERALES NO METALICOS, PLASTICOS Y CAUCHO

200,0
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0,0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
——— Fabricaci6n de productos de caucho ~—— Fabricacién de productos de pldstico
Fabricacion de vidrio y productos de vidrio Fabricacion de productos minerales no metalicos
—— Industrias basicas de hierro y de acero —— Industrias basicas de metales preciosos, Metales no ferrosos

= Fabricacién de productos elaborados de metal

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

Gréfica 8. Importaciones en kilos netos de la Industria de metales, minerales no
metalicos, plasticos y caucho

INDUSTRIAS DE METALES, MINERALES NO METALICOS, PLASTICOS Y CAUCHO

VAR (%) MPORTACIONES (KILOS NETOS)
y [
=)
=)

-10,0 ) 2004 2005 2006
30,0
= Fabricacién de productos de caucho = Fabricacion de productos de plastico
Fabricacién de vidrio y productos de vidrio —— Fabricacién de productos minerales no metalicos
== |ndustrias basicas de hierroy de acero Industrias basicas de metales preciosos y metales no ferrosos

== Fabricacién de productos elaborados de metal

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

La industria de minerales no metalicos muestra un alto nivel de importaciones entre 2003
a 2006, y 2010 a 2014, dentro de estas compras desde el exterior, el producto de mayor
consumo fue el cemento, como insumo de la construccion; asi mismo, las industrias de

hierro y acero mantuvieron altos niveles de importaciones entre 2004 a 2007, y 2010 a

71 Compuesto por la industria de elaboracién de caucho, plastico, vidrio, minerales no metalicos, hierro y acero,
y metales.
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2011, en donde el mayor consumo fue de barras de hierro y acero, también importantes

dentro de los elementos de construccion.

Se evidencia la alta participacion de la rama de los minerales no metalicos como porcentaje
del PIB, asi como de los productos metallrgicos, que como ya se menciond anteriormente,

se debe al alto consumo de elementos para la construccion.

Gréfica 9. PIB de la Industria de metales, minerales no metalicos, plasticos y caucho
dentro del PIB total

INDUSTRIA DE METALES, MINERALES NO METALICOS, PLASTICOS Y CAUCHO
(Participacion % PIB Afio Base referencia 2005)
1,00%
L L L LR
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0,40%
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PART % RAMA ACT / PIB (KTES)

0,00%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fabricacion de productos de caucho y de plastico @ Fabricacion de otros productos minerales no metalicos

Fabricacion de productos metallrgicos basicos (excepto maquinaria y equipo)

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

Bienes de formacion bruta de capital fijo (FBKF)™

Grupo de maquinaria y transporte’:
A partir de 2003, se observa un comportamiento positivo de este grupo de industrias hasta
el afio 2011, periodo en el cual inicia una etapa de estancamiento en las ventas para todo

el grupo en general.

Por su parte, las importaciones de los sectores de transporte tienen un comportamiento
hacia la baja a partir del afio 2012, uno de los factores de esta reduccion es el incremento
en el valor de los combustibles y productos refinados del crudo; a pesar de no ser un factor

fundamental, tiene una incidencia indirecta.

72 Se incluyen los bienes considerados fundamentalmente como activos fijos y la variacion de existencias.
73 Compuesto por la industria de fabricacion de equipo eléctrico, maquinaria y equipo, fabricaciéon de vehiculos
y sus partes y piezas, de carroceria y de otro equipo de transporte.
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Gréfica 10. Ventas reales Industria de maquinaria y transporte
INDUSTRIAS DE MAQUINARIA Y TRANSPORTE

180,0
160,0
140,0

]
=]
o

100,0
80,0
60,0
40,0
20,0

PRODUCCION REAL

0,0
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= Fabricacién de aparatos y equipo eléctrico = Fabricacion de maguinatia y equipo

Fabricacion de vehiculos automotores y sus motores Fabricacion de carrocerias para vehiculos automotores; remolques

= Fabricacién de partes, piezas (autopartes) y accesorios (lujos) = Fabricacién de otros tipos de equipo de transporte

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

Comportamiento similar se refleja en las importaciones de maquinaria y equipo, sin
embargo, entre 2004 a 2007, y en el afio 2010, periodos de revaluacién en Colombia, hubo
aprovechamiento en las compras externas de capital para la industria en general, pero en

especial para la industria extractiva.

Gréfica 11. Importaciones en kilos netos de la Industria de maquinaria y transporte
INDUSTRIAS DE MAQUINARIA Y TRANSPORTE

2004 2005 2006

VAR {%) MPORTACIONES [KILOS NETOS)
. | -
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= Fabricacion de aparatos y equipo electrico = Fabricacion de maquinaria y equipo

Fabricacion de vehiculos automotores y sus motores Fabricacién de partes, piezas (autopartes) y accesorios (lujos)

Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

Gréafica 12. PIB de la Industria de maquinariay transporte dentro del PIB total
INDUSTRIA DE MAQUINARIA Y TRANSPORTE

(Participacion % PIB Afio Base referencia 2005)
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Fuente: elaboracién propia. Cifras: DANE
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A partir de 2008 - 2009 se refleja el corte estructural en las industrias dentro del PIB, en la
gue solo la fabricacién de equipo de transporte tiene un crecimiento entre 2009 a 2012, sin
superar el ritmo de crecimiento que tuvo entre 2003 y 2007.

Grupo de refinacién y quimicos™:

Durante el periodo 2001 a 2011, se observa un incremento en las ventas reales de la
fabricacion de productos y sustancias quimicas basicas, posterior a este periodo, se
observa que este crecimiento es bastante moderado. Mientras que la fabricacion de otros
productos quimicos mantuvo un ligero incremento anual del nivel de ventas reales durante
todo el periodo analizado (2001-2014).

Por su parte, el sector dedicado a la refinacion de petroleo presentd un decrecimiento en
sus ventas reales a partir del afio 2005, mostrando un ligero crecimiento entre 2011 hasta
2013. El PIB para esta rama de actividad tuvo una participacion alrededor del 2% dentro
del total del PIB a precios constantes’ hasta mediados del afio 2008, afio en el que se
evidencia una caida en la productividad, presentando un promedio de 1,58% desde 2009
hasta 2014, sin presentarse incrementos en los afios posteriores.

Gréfica 13. Ventas reales Industria de refinacion y quimicos

INDUSTRIAS DE REFINACION Y QUIMICOS
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PRODUCCION REAL

60,0
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Resto de industrias Refinacién de petréleo Fabricacién de sustanciasy productos quimicos basicos Fabricacién de otros productos quimicos

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

De este grupo, las actividades de refinacién de crudo y combustibles presentan variaciones

muy altas en las importaciones para los afios 2002, 2005 y, 2008; para este ultimo afio en

74 Compuesto por la industria de la refinacion del petréleo, sustancias quimicas y otros productos quimicos en
general y, las demas industrias.
5 Afio Base de Referencia 2005. Series desestacionalizadas. Fuente: DANE.
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particular, se explica su incremento en las compras externas como estrategia de
abastecimiento en su stock de capital, ante dos situaciones coyunturales: la crisis

econdmica y el incremento en los precios del crudo.

Gréfica 14. Importaciones en kilos netos de la Industria de refinacidon y quimicos
INDUSTRIAS DE REFINACION Y QUIMICOS
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= Fabricacién de otros productos quimicos = Fabricacién de productos farmacéuticos, sustancias quimicas medicinales

Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

Gréfica 15. PIB de la Industria de refinacién y quimicos dentro del PIB total
INDUSTRIA DE REFINACION Y QUIMICOS

(Participacion % PIB Afio Base referencia 2005)
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Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE

La desaceleracion de las industrias quimicas y de refinacion del petréleo, son evidentes a
partir del afio 2008, en especial de las actividades relacionadas con los refinados del crudo,
en una época de incremento de precios del petréleo, el cual es insumo principal de los
combustibles, como la gasolina y los gaséleos importados para la mezcla de refinados en
Colombia.
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3.1.2 Comportamiento de las exportaciones de crudo

En los afios 80°s, las exportaciones de petréleo colombiano se incrementaron debido a la
mayor inversion en la exploraciéon de yacimientos del fésil, politicas de diversificacion
impulsadas por el gobierno nacional y como parte del inicio de la apertura comercial por la
gue atravesaba América Latina.

Entre la década del 80 y 90, hubo un reemplazo de la focalizacién de las exportaciones
cafeteras por las del crudo en el pais y, el incremento en délares (valor FOB) en las
exportaciones de este mineral fue de 122,71%, mientras que en pesos (valor FOB) fue
superior al 1.000%, debido a incrementos en la tasa representativa del mercado (TRM).

Durante el periodo analizado (2001-2014), estas ventas externas continuaron en auge,
excepto por los afios 2009 y 2014 -en valor mas no en cantidades-. Durante los afios 2010
a 2013 se evidencia un incremento importante a precios corrientes de las exportaciones
de crudo, mientras que el exceso de oferta mundial de crudo para los afios 2015 y 2016,
afectaron su precio internacional, pese al incremento en el volumen de exportacion de este
bien que mantuvo el pais, su valor exportado se redujo sustancialmente, afectando el

ingreso del Gobierno Nacional, para estos ultimos afios.

Gréfica 16. Exportaciones de crudo a precios FOB pesos
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Fuente: elaboracion propia. Cifras: DANE.

Gréafica 17. Exportaciones de crudo en millones de barriles
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3.1.3 Precios relativos

Tomando como referencia la variacion del ITCR del Banco de La Republica (deflactado
con el IPP), desde 2004 hasta el 2012, este indice oscilé entre valores negativos o
cercanos al 1% o 3% aproximadamente. La tasa de cambio de la moneda local frente al
ddlar americano sigue la misma tendencia del indice de tasa de cambio real, sin embargo,

entre 2003 a 2014 hay un comportamiento en niveles muy similares.

Gréfica 18. Comparativo variacion anual de la TRM, ITCR¢pp), ITCR crudo
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Fuente: elaboracion propia. Cifras TRM, ITCR: Banco de La Republica.

En cuanto a los precios internacionales del crudo -las referencias para Colombia son WTI
y Brent-, durante el periodo 2001-2014, se presentaron alzas importantes en los precios,
especialmente a mediados del afio 2008 y entre los afios 2011 a 2013, incentivando la
exportacion de este recurso.

Gréfica 19. Precio promedio anual por barril de la referencia WTI
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Fuente: elaboracion propia. Cifras: U.S. Energy Information Administration (EIA)76.

76 Datos obtenidos de la oficina encargada de la administracién de la informacién de energia para Estados
Unidos: Tomado de la pagina web https://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pri_spt_s1_m.htm
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4 Model o

A través del Vector Autorregresivo (VAR(p)) se establece la existencia de una relacion
entre las variables de exportacion de crudo y los términos de intercambio, que tuvieron
cambios importantes durante el periodo 2004 a 2014 -debido a incrementos en los precios
internacionales y en la demanda mundial de este bien-. Ademas, se busca explicar si hubo
un impacto de estas variables sobre los sectores industriales, y si éste fue positivo o

negativo, durante el periodo analizado.

4.1 Pruebas realizadas y especificacion del modelo:

Se estima el VAR(p) no restringido’’, expresado como:

Llea 24, z4, B Z 1l tg (Ec. 4)

Donde:
1 Y:=(nx 1) vector de variables endégenas, compuesto por las ventas reales de los sectores

industriales, las exportaciones de crudo, las importaciones de la industria nacional, el gasto
del gobierno central y el indice de tasa de cambio real para el petréleo crudo. Todas las

variables fueron modeladas en logaritmos, y se trabajaron en niveles.
i a =constante
1 Pj=c(nxn)matrices de coeficientes de vectores auto-regresivos en el rezago i.
1 e =eltérmino de error, vector (n x 1).

1 Se incluyeron ademas, algunas variables dummies’®: variables estacionales, variables
estructurales que reflejan el periodo de recesion (2008- 2009) y el efecto de septiembre de
201170y, dos dummies que reflejan los choques del precio internacional del crudo en junio
de 2008 y abril de 20118°,

77 Utilizando el programa estadistico E-Views.

8 Se introducen variables ficticias para tratar la estacionalidad.

9 Esta variable refleja el efecto de los ataques producidos en Estados Unidos, que generaron un periodo corto
de inestabilidad econémica.

80 Tomando como referencia el precio WTI i West Texas Intermediate, indice de referencia para Colombia
hasta finales de 2011, posterior a este periodo, frente a mejores precios en la variedad Brent, el pais incrementa
sus exportaciones bajo referencia Brent.

VAR
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4.1.1 Resultados de las pruebas: estadisticas - Estimacion modelo VAR
no restringido:

A continuacion, se presentan los resultados del test de Granger, asi como de la Funcion
Impulso Respuesta (FIR) y de la Descomposicion de la Varianza (DV). Los resultados de
las pruebas estadisticas previos a la realizacion del VAR se encuentran en el Anexo 4.

Causalidad en el sentido de Granger:

La causalidad en Granger (ver Anexo 5) permite evaluar si una variable puede predecir a
otra variable, si esto no es asi, no seria necesario relacionar estas dos variables, puesto
que a partir de los valores pasados es posible dicha prediccion, sin incluir mas variables

en el modelo.

La hipotesis nula (Ho) es que la variable exdégena no causa a la enddgena; en el caso de
aceptar dicha hipotesis, indicaria que las ventas de la industria no se ven afectadas por la

revaluacion, al incluir la bonanza minera a través de la tasa de cambio real de crudo.

A nivel sectorial, la prueba determina que las ventas de la industria de: refinados, equipo
eléctrico, caucho, vidrio, otro tipo de transporte, cueros, madera, panaderia y fideos,

carnes, bebidas y, azlcar, son causada en el sentido de Granger por la bonanza minera.

Es decir, que al incluir dentro del modelo multivariado el indice de Tasa de Cambio Real
de crudo (ITCR-C), esta variable permite determinar mejor el comportamiento de las ventas

reales de estas industrias.

Lo anterior se explica, porque la tasa de cambio real de crudo refleja unos precios internos
mas altos causados por el boom minero, que afectan la competitividad para vender en el
exterior y al interior del pais, ya que compite con productos importados que se venden en

el mercado local a precios relativamente inferiores a los de la industria nacional.

Para el sector de: sustancias quimicas y, de otros quimicos, maquinaria y equipo, industria
de vehiculos y, sus partes y piezas y de carroceria de vehiculos, la industria de papel v,
de lacteos, no se encuentra causalidad en el sentido de Granger por la bonanza minera;

ya que la prueba de causalidad acepta la hipotesis nula para todas las variables, lo cual
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indica que los valores pasados de las variables asociadas a una bonanza minera no
explican el comportamiento actual de estas industrias. En tal sentido, la informacién de la
bonanza minera no parece aportar suficiente efecto para predecir la oferta de estas

industrias.

Funcién Impulso-Respuesta (FIR) y Descomposicion de la Varianza (DV):

Bajo un periodo analizado de 36 meses, las funciones de impulso - respuesta de cada una
de las variables, se centran bajo un error estandar de +- 2 en el término de error (FIR) vy,
con una factorizacion por descomposicion de Cholesky, se aplica la prueba de
descomposicion de la varianza (DV), que permite evaluar el porcentaje en que una variable

impacta a otra(s).

En el Cuadro 2, se presenta un resumen de las respuestas obtenidas a traves de la Funcion

Impulso-Respuesta (FIR), incluyendo la causalidad o no causalidad en Granger.

Cuadro 1. Resumen respuesta de la FIR y la Causalidad en Granger

Industria FIR Granger Industria FIR Granger
Industria total Megativa Mo causalidad Carroceria MNegativa Mo causalidad
Refinados Positiva Causalidad Otro eq. Transporte Megativa Causalidad
Sustancias quimicas  Positiva / Negativa Mo causalidad Cuero Megativa Causalidad
Otros guimicos Megativa Mo causalidad Transformacidn Madera Megativa Causalidad
Maquinaria y equipo Megativa Mo causalidad Papel Megativa Mo causalidad
Eq. Eléctrico MNegativa Causalidad Panaderia y fideos MNegativa Causalidad
Caucho Positiva Causalidad Lacteos Megativa Mo causalidad
Vidrio Megativa Causalidad Carnes y pescados MNegativa Causalidad
Vehiculos Megativa Mo causalidad Bebidas Megativa Causalidad
Partes y piezas Megativa Mo causalidad Azlicar Megativa Causalidad

Fuente: elaboracion propia.

Las respuestas al impulso identificadas a través de la FIR y el nivel del impacto que se
demuestra a través de la Descomposicion de la Varianza (DV), son analizados a
continuacién, para el total de la industria, asi como para cada uno de los sectores
seleccionados, centrando la atencién en las variables Iindice de Tasa de Cambio Real de

Crudo (ITCR-C) y las ventas reales industriales.
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Respuesta de las ventas reales de la Industria total ante los choques en el ITCR-C:

Grafica 20.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 20.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S_E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

La respuesta de las ventas de la industria frente a un choque de la tasa de cambio real de
crudo es negativa, lo cual se debe a que, ante una revaluacion, haya mayores
importaciones, generando una sustitucion de la demanda de bienes locales frente a bienes
extranjeros. A nivel interno, hay una mayor competencia; a nivel externo, hay pérdida de
competitividad.

Hacia 1998, la industria colombiana inicido una etapa de desaceleracion, esta caida de
productividad de la industria en general, a su vez llevé a una sustitucion de la demanda
interna por la externa, impulsada ademas por la consolidacion de tratados de libre comercio
a partir de la década de 2000, lo cual ha incidido en la mayor entrada de divisas al pais y,

a la sustitucion de bienes nacionales por los de origen extranjero.

A partir de 2003 el pais inicia un periodo revaluacionista®! relacionado con factores
externos, entre ellos se menciona el incremento moderado en los precios internacionales
del crudo, especificamente a partir de 2008, tienen un alza significativa, incentivando las

exportaciones colombianas de crudo al resto del mundo.

Asi, la industria en general tiende a contraerse como lo indica la teoria econdmica frente a
una bonanza, causada por el incremento en la entrada de divisas provocando una

revaluacion; bajo el supuesto de que el efecto predominante es el de gasto.

81 En términos del indice de Tasa de Cambio Real, asi como en la Tasa de Cambio nominal para Colombia se
evidencia a partir de 2003.
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Respuesta de la industria de Refinados frente a los choques en el ITCR-C:

Gréfica 21.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 21.2 Descomposicién Varianza (DV)
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

La respuesta de las ventas del sector de refinados fue positiva, y solo hasta el segundo
afio después del choque hay una respuesta significativa, siendo esta del 10%. Para este
sector se demuestra causalidad en Granger y aumento en el impacto a lo largo del

tiempo (medido a través de la Descomposicion de la Varianza).

La respuesta positiva de esta industria ante los cambios generados por el boom minero se
explica por la relacion directa con la industria minera, especialmente la actividad de
extraccion de crudo; el sector de refinados tuvo un desempefio sobresaliente frente a otras
industrias dentro del PIB hasta el afio 2008, aprovechando los términos de intercambio

para abastecer sus insumos, que son de origen importado, principalmente.

Incluso cuando los precios internacionales®? de sus principales insumos crecieron durante
el periodo analizado, el requerimiento en el pais por estos productos -gasolina, diésel y
gasoleos, como los mas importantes, provenientes del exterior-, es bastante alto y fue
favorecido en términos cambiarios, ya que este sector, tiende a ser inelastico ante la
volatilidad de estos precios, siendo Colombia un pais que esta en una etapa inicial en la

sustitucion por energias renovables.

Durante la decada del 2000, este sector experimentd una transicion por politica del

Gobierno®®, bajo Ley 693 de 2001, que impulso la produccién de biocombustibles (etanol

82 posterior a la crisis de 2008, los precios de los insumos de la refinacion (como gaséleos y gasolinas)

tendieron al alza, por ser derivados del petréleo. Ademas, la sobretasa aplicada a partir de 2002 a la gasolina

ha elevado sus precios a nivel local.

8Tomando como referencia documento de Ecopetrol (2012); HAENt
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y biodiesel), reglamentando- bajo Ley 939 de 2004-, la cadena productiva de estos
insumos; acompafando esta politica con incentivos a los productores de combustibles
renovables: "En el 2008 se fija el Factor de Produccion Eficiente (FPE), garantia que otorga
el gobierno nacional para la recuperacion de la inversion realizada para toda la
infraestructura de biocombustibles, de USD$177/Ton, pero en 2011 este precio se
actualizé para mitigar el impacto de la TRM y se dejo una parte en ddlares, otra en pesos"®4;
ademas, el Gobierno nacional incremento los aranceles para los refinados no renovables,
especialmente entre los afios 2008 a 2011, principalmente aplicados al queroseno y a otros
derivados del petréleo; asi como impuso la sobretasa a la gasolina bajo la Ley 788 de
2002.

Pese a estas medidas, las importaciones de refinados crecieron -tanto en volumenes como
en valor- durante todo el periodo, especialmente entre 2008 a 2016, esto, debido al
requerimiento de combustibles en el pais, ya que la mezcla de alcohol carburante (etanol
al 10% (E10)) y del aceite de palma (biodiesel al 5% (B5)) de acuerdo a lo contemplado en
el CONPES 3510 de 2008, garantiza el uso de recursos renovables, pero esta sustitucion
constituye un porcentaje inferior del total necesario para suplir la demanda de combustibles

del pais.

Respuesta de la industria de quimicos (sustancias basicas y los otros quimicos),

frente a los choques en el ITCR-C:

Las ventas del sector de productos quimicos no muestran una respuesta significativa, -ni
se demuestra causalidad en Granger-, ante el choque del intercambio comercial
afectado por la bonanza minera; sin embargo, la respuesta en principio es positiva hasta

el segundo afio despues del impacto, con un nivel maximo del 5%.

Este sector tiene una actividad comercial importante con el exterior; tiene un alto consumo
intermedio importado, el cual contd con un escenario favorable bajo una etapa
revaluacionista. Al inicio del periodo analizado, esta industria presentd menores compras

de materias primas, ya que su nivel de ventas era bajo frente al presentado entre 2003 y

8Ecopetrol (2012); #AEntorno verdeo, volumen 4. Pi
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2009%, Sus exportaciones para 2003 crecieron al 27,03%, en 2006 al 20,12% y en 2009,
al 19,58% vy, entre 2012 a 2014, tuvieron un crecimiento promedio del 25,05%.

Grafica 22.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 22.2 Descomposicién Varianza (DV)
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

Las ventas de la fabricacion de sustancias quimicas basicas tuvieron un crecimiento
acelerado entre el afio 2000 al 2011, este comportamiento dinamico esta correlacionado,
principalmente, con la industria petroquimica -impulsada por la expansion en crudo y
refinados-, y en general, por la diversidad de usos de esta industria como consumo

intermedio.

El cambio de tendencia en sus ventas es explicado esencialmente por el aumento en el
uso de plaguicidas y fungicidas del sector agrario® y, por el rompimiento de relaciones con

Venezuela, mercado importante para Colombia.

Gréfica 23.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 23.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations £ 2 S.E. Variance Decomposition 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

85 En sus ventas al exterior, Venezuela fue un importante socio comercial en este periodo.
86 Sustitucién de elementos organicos (residuos de granja) y cultivos para este fin por quimicos de origen
importado.
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Las ventas del sector de otros quimicos no muestran causalidad en Granger, lo que
indica que las ventas de esta industria no se ven afectadas por la revaluacion, al incluir la
bonanza minera a través de la tasa de cambio real de crudo. La respuesta de la FIR se
presenta un afio después del choque, siendo esta negativa y, la DV refleja un incremento

en el impacto a partir de este periodo.

La respuesta resulta contraintuitiva, ya que este sector, junto con el de sustancias quimicas
basicas, son altamente transables. Las ventas del sector de otras sustancias quimicas
mantuvieron un crecimiento moderado durante el periodo analizado, mientras sus

importaciones tuvieron un comportamiento mas volatil.

Dentro de esta industria, en el subsector de elaboracion de productos farmaceuticos, se
destaca la dependencia de Colombia de los ingredientes farmacéuticos activos (API)®" y
de la tecnologia para esta industria, ya que es en la casa matriz de las farmaceéuticas en
donde se desarrolla el trabajo de investigacion y desarrollo (I&D). Sin embargo, las
actividades locales de produccion se desplazaron hacia otros paises con economias de
escala mas grandes, considerando que la correlacion negativa para esta industria es dada
por la baja competitividad del pais en términos de costos de produccion, relativamente mas
altos que en otras economias, agudizados bajo una tasa de cambio revaluacionista, menos

competitiva internacionalmente.

Esta reduccion de las actividades locales, se explica, de acuerdo a estudio®, debido a que
muchos de los laboratorios con produccion nacional, que en la década de los afios 70’'s
fueron impulsados debido a que se permitié la introduccién de medicamentos genéricos -
dado el vencimiento de patentes-, fueron encontrando menos atractivo el pais, en términos

de rentabilidad.

Ya que con la Ley 100 de 1993, los costos laborales en Colombia fueron incrementandose,
esto desencadeno despidos masivos desde su puesta en marcha, a los que se fueron
sumando a lo largo del tiempo, cambios en las estrategias de ventas y, reestructuraciones

de las empresas farmaceuticas; este ultimo ligado al traslado de las operaciones -a finales

87/ A c tphavmaceuticali n g r e (APleportsus siglas en ingles).
88 Martinez y Roldan (2006).
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de los anos 2000%-, a paises con menores exigencias sanitarias o con menores costos de
produccion, ya que en el incremento del acuerdo “intrafirmas™®, los paises que generan
una transformacion de las materias primas sin ser fuente principal de innovacién, como en
el caso de Colombia, y en general, en paises en desarrollo, tiene una mayor probabilidad

de sustituir operaciones hacia otros territorios mas rentables.

Respuesta de la industria de Maquinaria y equipo y, Equipo eléctrico frente a los

choques en el ITCR-C:

La respuesta del sector de maquinaria y equipo es negativa. Para el primer afo de rezago
solo logra responder en un 6%, alcanzando en el tercer afio una respuesta ante el impacto
del 24%.

Al aceptar la hipotesis de no causalidad en Granger, los resultados muestran una
industria poco sensible ante los efectos cambiarios —para el periodo analizado-, dado el
requerimiento en el pais de este tipo de bienes, con uso, principalmente para el sector
extractivo, lo cual explica la inelasticidad ante los cambios en los precios.

Por otra parte, es coherente una correlacion negativa entre esta industria frente a una
revaluacion, dada la posible sustitucion de la industria nacional -en la cual predomina la

oferta de maquinaria para el sector agroindustrial-, por |la oferta extranjera.

Gréfica 24.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 24.2 Descomposicién Varianza (DV)
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

89 Ademas de los altos costos operativos, se menciona en el estudio de Martinez y Roldan (2006), que las
negociaciones del TLC con Estados Unidos, generaron incertidumbre en las inversiones para el sector.

9% Empresas transnacionales que funcionan bajo el mismo capital y, con igual estructura organizacional a nivel
global.
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Gréfica 25.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 25.2 Descomposicidén Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

La respuesta negativa de las ventas de este sector de equipo eléctrico ante cambios en
la tasa de cambio asociados a la bonanza, se explica por la alta dependencia de este
sector de los bienes importados, en los cuales tienen un peso importante y han ganado
cada vez mas participacion, la compra de celulares, computadoras, televisores, asi como
aparatos de telecomunicacion, de los demas instrumentos y aparatos de medicina y cirugia
y, de los motores diésel, entre otros, entre los que se cuenta un componente intermedio,

pero tambien alta demanda de bienes de consumo final.

La variacion ante choques de la tasa de cambio de crudo de la industria de equipo eléctrico
alcanzo una respuesta del 29%, al finalizar los 36 meses posteriores al impacto. Para esta

industria se demuestra causalidad en Granger y, un creciente impacto del choque (DV).

Respuesta de la industria de Caucho y Vidrio frente a los choques en el ITCR-C:

Gréfica 26.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 26.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E. Variance Decomposition + 2 S E.
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

La industria de caucho muestra un ligero impacto, el cual es positivo, ante las variaciones
en la tasa de cambio; a partir del segundo afo de rezago, este sector muestra una

respuesta del 4%, llegando en el mes 36, a tener una respuesta del 12%. Sin embargo, el
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sector no parece ser afectado significativamente por el efecto de la bonanza a pesar de

que las ventas muestran relacion de causalidad en Granger frente a las demas variables.

La respuesta positiva de esta industria se asocia a su necesidad de materia prima
importada, logrando un aprovechamiento de los términos de intercambio; siendo Colombia
dependiente del caucho natural, casi en un 75%°'. Asi mismo, el caucho sintético es
obtenido de derivados del petréleo, que tiene un alto componente importado.

Este sector tiene una produccién nacional y ventas sobresalientes a las industrias de
actividades similares -en los afios analizados, especialmente hasta el afio 2007-, y es
consumida principalmente por la industria automotriz (produccion de llantas,
fundamentalmente), y la industria de alimentos, bebidas y, de productos quimicos; sin
embargo, segun estudio®, con la crisis econémica de los afios 2008 — 2009, el sector
perdié competitividad, ya que se han venido sustituyendo importaciones de caucho “solido”
por “otros de latex centrifugado”, que muestran el cambio en la demanda de bienes
intermedios por bienes terminados en caucho, sustitucion que es atribuida a factores de

tasa de cambio y a la “baja competitividad laboral”, el cual esta por debajo del adecuado.

Gréfica 27.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 27.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

A partir del décimo mes después del choque de la tasa de cambio de crudo, hay una
respuesta significativa del sector de vidrios, la cual es negativa, alcanzando en el mes 36
una respuesta acumulada del 29% -se muestra un impacto creciente reflejado a través de

la descomposicion de la varianza-. Y se demuestra causalidad en Granger.

91 De acuerdo a estudio realizado por Mayorga y Porras (2015).
92 |bid.
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El sector de vidrios es consumido principalmente por la industria de alimentos (bebidas y
conservas), sector automotor, el de construccion y el sector farmacéutico. De acuerdo a
estudio (DNP, 2004), este sector esta concentrado en la venta externa de pocos productos
-los cuales a su vez tienen competencia extranjera en el pais, principalmente de origen
chino-. La relacién negativa de este sector se asocia a dicha competencia en el mercado

local.

Respuesta de la industria automotriz y subsectores frente a los choques en el ITCR-
C:

Pese a la creacion de un ambiente favorable para el impulso de este sector y para detener
el impacto de la competencia extranjera, bajo mejores costos y condiciones para la
importacién de partes y piezas de origen extranjero y, bajo dos factores legislativos que
contribuyeron a su impulso: acuerdo CAN® (CKD’s)* y del impulso a la creacion de Zonas
Francas, los resultados muestran una respuesta negativa de los subsectores de
vehiculos, de partes y piezas y, de carroceria ante el choque cambiario asociado a la
bonanza.

Grafica 28.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 28.2 Descomposicién Varianza (DV)

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E. Variance Decomposition 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

Dado que la produccion de este sector en Colombia, estd enfocada al ensamble,
principalmente, esta industria automotriz ha experimentado la sustitucion de la produccion
nacional por la oferta importada, ya que como en muchos sectores de la economia

nacional, la comercializacion implica menores costos gue la produccion, haciendo que

98 Resolucion 323, noviembre de 1999. Junta del Acuerdo de Cartagena, en el cual se fija como requisito
especifico de origen para el sector automotor un porcentaje de Integracion Subregional (IS), en el que se
permite un componente importado, garantizando un porcentaje de origen nacional o de la regiéon (Comunidad
Andina de Naciones - CAN).

% i C K D €ompletely Knock Down (por sus siglas en inglés); refiere a las partes y piezas para ensamble -
término especialmente usado para vehiculos-.
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otros paises como México y China, con menores costos relativos, cubrieran parte de esta

oferta.

Empresas que operaban en Colombia, no lograron mantenerse en el pais hasta el afio
2014, ya que sus costos superaban sus beneficios, teniendo en cuenta varios factores,
algunos de estos fueron: los altos gravamenes en el pais, el creciente mercado ilicito, los

altos costos laborales y el elevado costo de la techologia.

Este sector como un todo ha tenido una creciente demanda, los vehiculos particulares, las
motos y bicicletas eléctricas se han incrementado, especialmente por las facilidades
crediticias, por el incremento en su oferta y, por la tasa de cambio favorable para la

importacion de este tipo de vehiculos.

Gréfica 29.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 29.2 Descomposicién Varianza (DV)

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

Gréafica 30.1 Funciéon Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 30.2 Descomposicion Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E. Variance Decomposition £ 2 S.E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

La industria de partes y piezas de vehiculos muestra un impacto negativo y, poco
significativo ante los choques de la tasa de cambio de crudo, llegando entre los meses 15
y 23, a presentar un impacto maximo del 7%, sin presentar incluso causalidad en

Granger, al igual que la industria de vehiculos.
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La industria de carroceria de vehiculos presenta un impacto negativo ante cambios en la
tasa de cambio real de crudo, el cual es poco significativo ante cambios en la tasa de
cambio de crudo, siendo el mas alto en el periodo 22, del 3,4%. No se presenta
causalidad en Granger.

Gréfica 31.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 31.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

La respuesta del sector de otro tipo de transporte® es inelastica, en principio, ante
variaciones en la tasa de cambio de crudo. Las ventas de esta industria responden al
choque pasados 18 meses y, se incrementan ligeramente hasta llegar a presentar una
respuesta del 31%, 3 anos despues del impacto. Las ventas de esta industria muestran

causalidad en Granger frente a las demas variables del modelo.

Esta industria no responde inmediatamente ante los choques, ya que la oferta mas
importante de este sector, es la de vehiculos de carga, la cual fue jalonada en la década
(2000-2010), por la actividad de extraccion de crudo, que requiric de este tipo de
transporte, adquiriéndola® en un corto plazo, lo que hace que la industria sea poco
sensible ante los precios de su capital fijo y, sus ventas dependientes del comportamiento

del sector minero.

Esta industria, como la de vehiculos y subsectores, estd dedicada al ensamble vy, es

altamente dependiente del material importado, pese a las condiciones cambiarias

9 Este sector incluye los aviones y sus partes y piezas, helicdpteros, barcos, llantas y neumaticos, bicicletas y
motocicletas, vehiculos autopropulsados para el mantenimiento de vias férreas, locomotoras, entre otros
similares.

9% Para el sector minero, tanto la maquinaria y equipo como equipos de transporte, y para maguinaria de alta
inversion, es comun el arrendamiento por Leasing, lo que amortigua los plazos del pago de la misma.
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favorables, las operaciones de su produccion se han ido desplazado a otros paises -con

mejores ventajas competitivas-.

Lo anterior explica parte de la respuesta negativa del sector, sin embargo, ésta resulta
contraintuitiva ya que, ademas de las actividades de extraccidn, este sector suple la
demanda del transporte que moviliza mercancias y pasajeros en el pais; y que a pesar de
que el plazo en Colombia para el reemplazo del parque automotor es bastante amplio®, el
incremento del consumo de bienes, las mejoras en las vias y, en la ampliacion en las
formas del comercio y en los medios de transporte masivo implementados en las
principales ciudades del pais, han incrementado la demanda de este tipo de transporte -y

de toda la industria automotriz-, de tipo nacional e importado.

Respuesta de la industria de cuero y curtientes frente a los choques en el ITCR-C:

La industria de cueros y curtientes tuvo una variacion negativa frente a los choques en la
tasa de cambio de crudo; en los primeros 6 meses logra una respuesta significativa,
llegando a tener una respuesta ante el choque cambiario por bonanza del 41%. Las ventas

de este sector muestran causalidad en Granger frente a las demas variables.

Esta respuesta al impulso resulta evidente, ya que este sector ha venido perdiendo
competitividad. Y esto se debe a que, por una parte, en el subsector de curtientes, la
escasez de las pieles ha incrementado sus costos de produccion. Y el subsector de
calzado, ha sido afectado negativamente por la oferta externa, especialmente de China —
pais con unos costos de produccion relativamente bajos- y ante ventajas cambiarias,

permitieron su mayor ingreso al mercado local (tanto de forma legal como ilegal).

97 El parque automotor de carga pesada es reemplazado en promedio cada 22 afios, mientras que en otros
paises el plazo de reemplazo del mismo es inferior; sin embargo, las nuevas tecnologias y los compromisos
del reemplazo de combustibles fosiles por fuentes renovables y amigables con el ambiente, han acelerado esta
sustitucion del parque automotor.
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Gréafica 32.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 32.2 Descomposicién Varianza (DV)
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E. Variance Decomposition £ 2 S.E.

Accumulated Response of LOGCUEROS_D11 to LOGITCRCRUDO_1VAR Percent LOGCUEROS_D11 variance due to LOGITCRCRUDO_1VAR

20,00% 40,00
0,00% += 2000 g
-20,00%
20,00 4
-40,00%
10,00
-60,00% -
-80,00% - 0,00 +—=—
-100,00% “———————— -10,00 T T “‘--mn‘——..:n‘,,__‘_ 777777777 T O
5 10 15 20 25 30 35 5 10 15 20 25 30 35
Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

Respuesta de la industria de Transformacién de la madera y, de Papel y Cartén frente

a los choques en el ITCR-C:

Grafica 33.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 33.2 Descomposicién Varianza (DV)

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations = 2 S.E. Variance Decomposition + 2 S.E.
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracién propia.

La industria de transformacion de la madera presenta una respuesta no significativa, a
pesar de concluir causalidad en Granger, mostrando un impacto negativo al inicio del

periodo, pasando a ser positivo al finalizar el tercer afio después del impacto.

La respuesta inicial negativa de las ventas del sector ante un choque en el indice de tasa
de cambio real de crudo se asocia al comercio ilegal proveniente del exterior, que bajo
etapa revaluacionista, es mas “competitivo” en términos de precios, compitiendo con la

produccion nacional®®. El cambio en tendencia resulta contraintuitivo.

98 Este sector tiene un alto indice de ilegalidad (la madera extraida en el pais es consumida fundamentalmente
a nivel local, por las restricciones para su exportacion). Estas practicas ilegales incentivaron la creacion del
Pacto Intersectorial por la Madera Legal en Colombia (PIMLC) -en el afio 2009-, con el objetivo de promover
una cadena productiva legal en el pais dentro de esta actividad.
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Grafica 34.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 34.2 Descomposicién Varianza (DV)

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S_E. Variance Decomposition + 2 S E.
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

La industria de papel no muestra causalidad en Granger, por lo cual su respuesta no es

concluyente.

Pese a una respuesta no significativa de este sector, es importante mencionar que, a
principios de la década del 2000, los costos totales de esta industria igualaron los ingresos
totales, y afinales de 2002, los superaron®; en parte debido al aumento en el costo laboral.
En estudio de la ANIF%, se menciona ademas que esta industria es importadora neta, asi
gue su requerimiento en pulpas, papel periédico, papel kraft y papeles para imprenta y
escritura, son fundasemeaonital ¢és,ofidratda nhaciaonal 0.

Respuesta de la industria de Panaderia y fideos frente a los choques en el ITCR-C:

La industria dedicada a la fabricacién de panaderia y fideos tiene una respuesta hasta el
tercer periodo del 2,8% vy, del 4,1% después de 12 meses del impacto del choque en el

indice de tasa de cambio real de crudo. Se prueba causalidad en Granger.

La respuesta negativa en las ventas del sector, se asocia a la necesidad de los insumos
de este grupo de productos, que son importados -especialmente el trigo y el maiz-,
afectados por la volatiidad de sus precios internacionales, los cuales suponian ser

mitigados por la Franja de precios'®" para los paises de la Comunidad Andina (CAN), pero

9 De acuerdo a estudio realizado por la Asociacion Nacional de Industrias Financieras i ANIF -, en su informe
a diciembre de 2004 de la industria del papel, cartdn y sus productos, pagina 77.

100 |pid.

101 Sjstema Andino de Franja de precios: cuando el precio internacional esta por encima del techo, se disminuye
el valor del arancel, mientras que, si el techo esta por debajo del nivel del piso, el arancel aumenta.
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sin lograr el alcance esperado de corregir desventajas frente a estos socios comerciales,

dada las diferencias a nivel arancelario entre los paises andinos.

Grafica 35.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 35.2 Descomposicién Varianza (DV)
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Fuente: elaboracién propia. Fuente: elaboracion propia.

Respuesta de la industria de Lacteos frente a los choques en el ITCR-C:

Gréfica 36.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 36.2 Descomposicién Varianza (DV)

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E. Variance Decomposition + 2 S_.E.
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Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

La respuesta del sector de lacteos no es inmediata al choque de la tasa de cambio, sin
embargo, el impacto se ve reflejado en el quinto mes, en un 8,2%, hasta llegar al noveno

mes a un 10,3%.

La industria de lacteos tuvo una respuesta inicial poco significativa -no causalidad en
Granger-, que muestra una respuesta negativa frente a una revaluacion explicada por la

competencia de origen extranjero en el mercado local'%2.

1021 as mayores importaciones de este sector estan concentradas en leche en polvo y lacto-sueros. Este sector,
como los demas agroindustriales, tienen una desventaja frente a otros paises, en los cuales hay un subsidio
suficiente a los productos agricolas, ayudandolos a tecnificar sus procesos y a mitigar los impactos por
externalidades (factores climaticos, enfermedades, efectos cambiarios, etc.).
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La industria de lacteos, pese a su potencial en el pais, y la diversificacion que ha
presentado en los derivados, presenta desventaja frente a la competencia externa debido
en parte a la distorsion generada por los subsidios, asi como las relaciones desiguales

entre la cadena productiva y, los margenes de comercializacion y de transporte.
Respuesta de la industria de Carnes y pescados frente a los choques en el ITCR-C:

El sector de carnes y pescados tuvo una respuesta negativa, alcanzando un impacto del
4% a los 15 meses del primer choque, y llegando al 14% en el mes 36. Presenta

causalidad en Granger.

Grafica 37.1 Funcion Impulso-Respuesta (FIR) Grafica 37.2 Descomposicidén Varianza (DV)

Fuente: elaboracion propia. Fuente: elaboracion propia.

Si bien los términos de intercambio se constituyen como uno de los factores influyentes
para explicar su desempefio, para este sector, existen otras variables que han limitado sus

ventas externas mas que su produccion nacional, los cuales estan asociados a la ruptura

negativa


























































































