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RESUMEN:

Este documento tiene por objeto estimar las trayectorias de las principales variables macroeconémicas
de la economia colombiana, a partir de un modelo econométrico IS-LLM abierto simple en el periodo
2000I-20141V, en el marco del programa de transformacion productiva (PTP) del gobierno nacional.
Se encontr6é que las variables endégenas (Consumo privado, Inversion Privada, Gasto Publico,
Exportaciones Netas, Inflacién con regla de taylor) del modelo presentan una tendencia creciente
asociada al ciclo econémico.
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ABSTRACT:

This paper aims to estimate the trajectories of the main macroeconomic variables of the Colombian
economy, from an IS-LM simple open econometric model in the period 20001-20141V, under the
Productive Transformation Program (PTP) national government. It was found that endogenous
variables (private consumption, private investment, government spending, net exports, inflation

taylor rule) of the model show an increasing trend associated with the economic cycle.
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La economia nacional se genera con los nuevos
conocimientos de las unidades territoriales y
mediante una globalizacién integradora de los
procesos econémicos, sociales y culturales.
Asi, un elemento caracteristico hoy en dia es la
integracion de las unidades econémicas de un
pais en el ambito internacional (Lobo, Lépez y
Segui, 2000).

desde

proceso de

La problematica econémica,
perspectiva

globalizaciéon de la economia, es uno de los

una
regional en el

aspectos fundamentales a los que se enfrentan
los economistas hoy en dia (Mendoza, 2007).
Los intereses estan en determinar tendencias de
crecimiento y/o desarrollo econémico pata las
unidades regionales; proponer politicas efectivas
para efectos de revertir tendencias negativas y
analizar los efectos regionales de la insercion del
pais en la dinamica internacional marcada por
la liberaciéon de los mercados. Todo ello se ha
convertido en el punto neuralgico de la politica
economica regional, tanto de politicos de turno
como de académicos.

El analisis general de la problematica
economico-regional requiere una metodologia
especialmente orientada a captar las complejas
interrelaciones inherentes a la misma para,

de esta forma, mejorar el conocimiento que
los investigadores tiene acerca de la realidad
regional (Melchor, 1995). De la misma manera,
el desarrollo econémico necesita tener en cuenta
tanto los aspectos de oferta como de demanda, y
en este sentido, la configuracion de los modelos
Insumo-Producto!  constituye un aporte de
interés para analizar y conocer los efectos que
diversas medidas de politica econémica pueden
tener sobre el desarrollo regional (Argielles,

Benavides y Bilbao, 2005).

Los encargados de hacerla politica econémica de
turno necesitan contar con estudios regionales,
los cuales permitan establecer posible patrones
de comportamiento a futuro. Un buen punto
de partida importante es asemejar las regiones
a un pais pequeno. De esta manera, el analisis
global de la problematica econémica regional
precisarfa una metodologia especialmente
orientada a captar los complejos procesos
propios a la misma, para de esta forma mejorar
el conocimiento que los investigadores tienen

de la realidad econdmica.

Adicionalmente, Colombia presenta en este
momento dos coyunturas muy importantes. La
primera de ellas es el horizonte de planeacion
prospectiva para los proximos 20 afios; la

1 Una caracteristica importante de los modelos de equilibrio general computable es que permiten capturar las relaciones intersectotiales. Para esto tequieren de

una matriz insumo producto.
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Administraciéon Uribe estructuréd dos grandes
programas para esto. El primero de ellos fue
“Vision Colombia 20197, con el fin de convertira
Colombia en un pais mas incluyente, con menos
pobreza y sobre todo mas seguro. Se incluyen
en ese programa 17 estrategias que apuntan a
la formulacién de politicas puablicas sectoriales,
crecimiento
capital
desarrollo social y territorial, entre otras. El

en materias de econdémico,

infraestructura fisica, humano, y
segundo programa fue el de “Transformacion
productiva®’, que tiene como eje central la
configuraciéon de nuevos sectores estratégicos
para acelerar el crecimiento econémico del pais
y alcanzar una tasa del 8% a 2032, que logre
el objetivo de hacer de Colombia un pais de
ingreso medio-alto. La segunda coyuntura es el
proceso de negociacion del cese de hostilidades
entre gobierno y FARC, para poner fin a
uno de los conflictos mas largo en América
Latina y el mundo. De darse un escenario de
paz, se requieren elementos prospectivos de
implementacién del acuerdo y sus posibles
efectos a nivel regional.

Con todo lo anterior, las regiones resultan ser
el principal motor del pafs para potencializar la
economia nacional, apuntando a la meta de un
pais de ingresos medio a 2032 y la finalizacion
del conflicto armado. El presente documento
tiene por objeto presentar las tendencias a 2032
de las principales variables macroeconémicas de
Colombia como elemento complementario al
“Sistema Adaptativo de Modelaciéon Econémica
- S.AM.i”) esto teniendo como marco de
referencia el programa de transformacion
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productiva (PTP). A continuacién se analizan
los hechos estilizados de la economia Colombia
por quinquenio; luego, se muestra los aspectos
metodologicos, seguido por el marco tedrico y
los resultados; finalmente se concluye.

Algunos Hechos Estilizados

Durante la primera década del siglo XXI, la
economia colombiana presenté un crecimiento
sostenido en promedio del 4,6%, con lo cual
lleg6 a ser la tercera economia de América
Latina (en adelante LATAM), destacada por sus
logros en materia de superacion de la pobreza.
Este panorama de crecimiento se encuentra
fundamentado en los planes de gobierno de la
administracion Uribe (I, y II) y Santos (I y II). La
administracion Uribe tuvo como eje central la
politica de seguridad democratica, con el fin de
devolver la confianza inversionista internacional,
asi como reducirlos grupos al margen delaley en
el marco dela APTDEA® (PND 2006-2010). Por
su parte, la administraciéon Santos, apalancada
en los éxitos de la administracion anterior, ha
dedico buena parte de su programa de gobierno
a ampliar la cobertura educativa, vivienda

y reduccion de la pobreza desde las nuevas
tendencias de su mediciéon (PND 2010-2014).

2 “...El Programa de Transformacién Productiva es una de las herramientas dispuestas por el Gobierno Nacional para la ejecucién de la Politica Industrial que
conduzca al Desarrollo Productivo del pais y con la que se generan entornos mas competitivos y empresas mas fuertes y productivas...” (Tomado de https://

www.ptp.com.co/contenido/contenido.aspxrcatlD=607&conlD=1)

3 Ley de preferencias arancelarias andinas y erradicacién de la droga (Andean Trade Promotion and Drug Eradication Act — ATPDEA, por sus siglas en ingles).
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Tabla 1. Principales variables macroeconémicas 2000-2014

promedio quinquenal (Datos DANE)

Variables 2000-2005 2005-2010 2010-2014
Consumo 74,63% 69,69% 67,50%
Inversioén 14,86% 19,58% 22,23%
Gasto publico 10,08% 14,25% 17,95%
Impuesto de renta 3,49% 5,32% 6,48%
Exportaciones 14,54% 14,39% 13,79%
Tasa de desempleo 14,32% 11,66% 10,31%
Valor agregado 82,01% 77,72% 74,48%
Importaciones 15,09% 18,62% 21,90%
Oferta monetaria 22,64% 34,58% 46,30%
Tasa de
intervencion 8,07% 6,66% 3,94%
TCR 2345 2076 1863

Fuente: Elaboracién propia.

La Tabla 1 presenta la participaciéon de las
principales  variables macroeconémicas de
Colombia durante el periodo 2000-2014, con
respecto al PIB. Como se puede observar,
el consumo de los hogares ha ido perdiendo
participacion a lo largo de la década al pasar
de un 74,63% a un 67,5%. Por su parte, la
inversion ha ganado un poco mas de 7 puntos
porcentuales (en adelante pp) para cerrar el
periodo de analisis en un 22,23%, frente al
14,86% del primer quinquenio. Esto se debe
en parte a una reducciéon de la tasa de interés
de casi 4pp. Entre el 2000 y el 2005 la tasa de
intervencion estuvo en promedio sobre el 8%;
para el 2005 y el 2010 la tasa estaba en 6,6%
(promedio) y para el 2010 y 2014 la tasa cerrd
en 3,94% (promedio), evidenciando la reaccion
que tiene la inversion en relacion con la tasa de
interés. Una sinergia adicional se da sobre la tasa
de desempleo, la cual presenté una reduccion de

casi 4 pp.

La contribucién del gasto pablico ha mostrado
un crecimiento  significativo, si se considera

91

la regla fiscal de mediano plazo que obliga al
gobierno a mantener determinados niveles de
gasto en relacién con sus ingresos (disciplina
fiscal + estabilidad macroeconémica). Para
el quinquenio 2000-2005 el peso relativo era
de 10%, aumentando 4 pp para el quinquenio
siguiente (14.25%). Entre 2010 y 2014 el gasto
represent6 un 17,95% del PIB. El mejoramiento
experimentado en el crecimiento econdémico
se traduce en mayores niveles de tributacion.
En efecto, el recaudo ha experimentado un
crecimiento 3 pp.

En materia de comercio exterior, se puede ver
una reduccion sistematica de las exportaciones
para el periodo de analisis, pasando del 14,54%
(2000-2005) al 13,79% (13,79%) y un incremento
de las importaciones de casi 7 pp. Este déficit
comercial se debe los efectos dejados por la
crisis financiera de 2008, asi como a la situacién
politica y econémica de Venezuela.

Otro efecto de la crisis financiera de 2008 fueron
los procesos revaluativos producto de politicas
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fiscales y monetarias internacionales expansivas,
para potencializar los aparatos productivos de
cada uno de los principales socios comerciales,
no solo de Colombia sino de LATAM en
general. A principios de la década de estudio la
tasa de cambio real era de $2345 COP / 1USS$,
mientras que para 2014, el promedio de la misma
fue de $1863 COP / 1US$. La contribucién
del valor agregado ha mostrado un retroceso
del 7,52%. Esto puede deberse a los procesos
de desindustrializacién que, de alguna manera,
han estado golpeando a la economia Colombia
(Clavijo, Vera y Fandifio, 2012, p.11):

Durante los afios 1975-2012, Colombia
ha venido experimentando un proceso de
desindustrializacion a través del cual su
relacion Valor Agregado Industrial/PIB
ha venido descendiendo de niveles del 24%
hace tres décadas a uno del 15% hace una
década y actualmente se perfila hacia tan
s6lo un 9%-12% en dicha relacion hacia
el periodo 2012-2020. En términos de
generacion de empleo, laindustria aportaba
cerca del 25% del total de empleo hace tres
décadas, hace una década aportaba el 23%,
pero actualmente solo contribuye con el
13%. Detras de este proceso usualmente
estan las llamadas “fuerzas seculares”
que explican que, una vez completada
la primera fase de “industrializaciéon de
manufactura simple”, se da un proceso
de expansion del sector terciario de
servicios, comprimiendo entonces las
participaciones del sector agropecuario
dentro del PIB.

y  manufacturero

Frenteal contextodelaeconomianorteamericana,
MINHACIENDA (2015, p. 17) plantea que
crecimiento de la
estadounidense (2,4%), que super6 la

..el economia
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proyeccion hecha por el FMI en el World
Economic Outlook (WEO) de 0,25
pp. El crecimiento estuvo acompafiado
de
estimulos econdmicos conocido como
QE3 (Quantitative Fasing stage 3). Esta
decision habria sido tomada, segin la
informacién disponible de la Reserva
Federal de los Estados Unidos (FED),
gracias a la generacion de 222 mil empleos

la finalizacion del programa de

no agricolas mensuales y a la reduccion la
tasa de desempleo desde 6,7% en 2013 a
5,6% al cierre de 2014. El balance de los
hogares en ese pafs mejoré sustancialmente
en 2014, en un contexto de condiciones
financieras favorables y la recuperacion del
mercado inmobiliatio, donde la venta de
viviendas nuevas crecié 4,1% respecto a
2013 yel Indice Case Shiller1 de precios de
vivienda aument6 de 165,6 a 172,9 puntos
durante 2014 (crecimiento de 4,4%).

Estado del Arte

Este estado del arte cobra pertinencia desde las
experiencias internacionales en relacién con la
modelaciéon de las economias regionales mas
recientes, sin desconocer la importancia de los
precursores de estas lineas de trabajo.

EE.UU es pionero en el tema de la modelacion
econ6émica regional (Adams, Brooking, &
Glickman, 1975). Estos

un modelo econométrico para el estado de

autores elaboran
Mississippi, de corte keynesiano, con 4 bloques:
produccién, empleo, salarios, ingreso percapita
e ingresos por impuestos. Se realiza con el fin de
predecir la tendencia de la economia regional a
la luz de los eventos econémicos nacionales.

Cortés & Ramos (2008) muestran el efecto
sobre la estructura temporal de las tasas
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de interés de México a partir de diferentes
choques macroeconémicos. A partir de un
modelo que combina especificaciones de no
arbitraje en la estructura temporal y un modelo
macroeconémico para economias pequefias y
abiertas, se encontré que los choques que tienen
persistencia sobre la inflacion influyen sobre el
nivel de la curva de rendimientos; a mediano y
largo plazo el efecto sobre los rendimientos se
da via expectativas sobre las tasas de interés a
futuro y primas de riesgo.

Elosegui, Escude, Garegnani y Sotes (2007)
platean un modelo econémico pequefio y
abierto para entender los diversos canales de
los mecanismos de transmision de los politica
monetaria. Se modela el comportamiento de la
inflacion desde 1a relacion de Phillips, la brecha
del PIB, la paridad no cubierta de intereses y
la politica monetaria con la regla de Taylor".
Los resultados indican que tienen mas peso la
inflacién rezagada que el valor esperado de la
inflacion; la brecha del PIB tiene un rezago en el
impacto sobrelainflacién actual;la variacion dela
tasa de cambio real es significativa (Taylor, 1993).

Ruiz y Venegas (2007)
modelo macroeconométrico de

estructuran un
simulacion
para la economia mexicana con base en
intertemporales de los
agentes, a fin de determinar las dinamicas
de diferentes
relevantes. Se configuran los consumidores
(restriccion presupuestaria, problema de decision
importaciones,
exportaciones, saldo monetarios reales), los

microfundamentos

variables macroecondmicas

del consumidor, consumo,

productores (tecnologfa, inversiéon) gobierno,
identidad nacional y balanza de pagos, como
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forma de bloques regidos por comportamientos
funcionales en cada uno de ellos. El modelo
reproduce los hechos estilizados del periodo
1995 - 2002.

Agenor (2003) elabora una version simplificada
del IMMPA® con el fin de examinar los efectos
de la politica fiscal sobre el mercado laboral y
la pobreza a partir de vinculos con variables
macroeconomicas. Las simulaciones se enfocan
en una reduccion del salario minimo y un recorte
de impuestos sobre la contrataciéon de mano de
obra no calificada. Se configuraron 9 bloques:
produccion, laboral, oferta y demanda, comercio
exterior, precios, consumo, sector publico,
balanza de pagos y pobreza. Los resultados
indican que una reduccién en el salario minimo
puede tener un efecto significativo sobre los
desempleados no calificados. El efecto de la
reduccién de impuestos para la contratacion
de mano de obra no calificada va a depender,
fundamentalmente, de como sera financiada. Se
debe destacar que es un modelo basado en una
matriz de contabilidad social.

un modelo

Kannapiran  (2003)

macroeconométrico  de

presenta
pequefia  escala
fundamentado en el Mundell-Fleming, con
frecuencia trimestral desde 1975-1995. El
modelo esta especificamente disefiado para los
paises en vias de desarrollo, con el fin de generar
una alternativa de modelacion, debido a su
sencillez. Se estructuraron seis bloques: bloque
de ingreso nacional (identidad), bloque fiscal,
bloque monetario, bloque externo, bloque de
empleo y el bloque de inflacion.

El trabajo de McCandless, Gabrielli y Murphy

(2001) evalua diferentes esquemas de modelacion

4 La regla Taylor brinda al banco central la relacion entre tasa de interés nominal, PIB y Tasa de inflacion, Taylor (1993).
5 IMMPA es el acronimo de Integrated Macroeconomics Models for Poverty Analysis.
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con fines de prediccion de corto plazo, teniendo
como referente los modelos de series de tiempo
(ARIMA y VAR). Se realizaron predicciones
para el PIB, importaciones y la inversion. No se
estructuraron bloques.

Surinac (1987) elaboré un modelo econométrico
regional paralaregion de Cataluna, con el objetivo
de brindar mejores elementos cuantitativos para
la toma decisiones a nivel regional. El modelo
se desarrollé con base en las series del indice
de produccién industrial catalan, empleo de
los sectores industrial-construccién y terciario,
empleo no agricola, poblaciéon activa, tasa de
desempleo, empleo total y tasa de actividad,

para agregar los resultados finales.

Lopez (2002)
simulacion uniregional para Castilla-Ia Mancha,

construyé un modelo de

siguiendo el enfoque fgp-down, tanto en sus
relaciones funcionales como en los datos que
utiliza. Es un modelo desagregado a dos niveles,
pionero en Espafia a un nivel de desagregacion
tan elevado (17 sectores), utilizando series
temporales. Cuenta con 6 bloques de simulacion:
produccién, demanda de trabajo, salarios y
precios, consumo y desempleo. El periodo de
estimacion fue de 1980-1996 y los objetivos
estuvieron fundamentalmente orientados hacia
la predicciéon de mediano y largo plazo. Es
una herramienta de decisién para el gobierno
regional, pues permite medir la traslacién de
impactos de variables nacionales en una region
fuertemente dependiente de la nacional.

Finalmente, Mascarefias y Diez de Castro (1989)
desarrollaron el modelo LUGOS, que consta

6
diferentes variables en ambientes complejos.

7 Esta seccion se basa en De Gregorio (2012).
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de 4 sub-modelos: el poblacional, el agricola
pesquero, el industrial y el de servicios, con el fin
de predecir tendencias futuras en un horizonte
de tiempo de 25 anos, empleando la metodologia
de dinamica de sistemas. Este documento es de
los primeros aportes a la prediccion regional para
Espana, desde otras perspectivas de modelacion.

Marco Teérico’.

La demanda agregada viene dada por
Ce + It + G + XNg. Se supone que el consumo
es una funcién del ingreso disponible (Y-T);
luego, la expresion puede ser escrito como:

C=C9 M

Donde dC/dYd esdla propensiéon marginal a
consumir (0 < C(Y) <1).

Se supone que el gasto de inversion es una fun-
cion decreciente de la tasa de interés, t:

I(r)

dl '
;—I(T)<0

©)
2.1)

El sector publico se describe mediante dos va-
riables: Gasto publico (G) e impuestos (T). El
gasto publico es predeterminado por los gobier-
nos y los impuestos dependen directamente de
la renta, T(Y), luego:

dT
g
day

Es la propension marginal a tributar o la tasa
marginal de los impuestos 0<T'(Y) <1

La estrategia de modelacién del LUGO tiene como base la dinamica de sistemas. Esta herramienta permite modelar el comportamiento temporal de
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El determinado

directamente por el ingreso real e inversamente

mercado monetario esta

con la tasa de interés real. Puede ser descrito por
medio de las siguientes ecuaciones:

M% = L(Y,r) )
Que determina la demanda de dinero donde

L'(Y)>0 (4.1)
L'(r)<o (4.2)

La oferta monetaria se determina de forma
exogena, M®.

Las exportaciones (X) depende directamente
de la tasa de cambio real [X = X(e)] y las
importaciones dependen inversamente de la
tasa de cambio y directamente de la produccion
nacional [M = M(Y, e)]; luego:

X'(e)>0 (5)
M'(Y) >0 (5.1)
M'(e) <0 (5.2)

El fluyjo de capitales (FK)
determinado positivamente por la tasa de interés

se¢ encuentra

nacional (r) e inversamente por la tasa de interés
mundial (r ), [FK=FK(, r )], donde:

K'(r)>0
K'(r,) <0

©6)
)

La balanza de pagos se define como la sumatoria
de la cuenta corriente y la cuenta de capital; la
cuenta corriente se recoge como la diferencia
entre las exportaciones y las importaciones:

8

CC: Cuenta corriente
CK: Cuenta de Capital
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BP = [X(e) —M(Y,e)] + FK(r,1,) )
Se supone que el tipo de cambio es flexible y se
ajusta para mantener la balanza de pagos igual
a cero (0); esto implica que la oferta monetaria
extranjera es igual a la demanda de moneda

extran] cra.
Condiciones de equilibrio

El equilibrio en una economia abierta estd dado
en el mercado de bienes y servicios (Oferta
agregada = Demanda agregada), en el mercado
monetatio (M!=M") y por la balanza de pagos
(BP=CC-CK=0)®. Esto puede set representado
a partir del siguiente sistema de ecuaciones:

Y =COYY) +10r) + Gy + [X(e) — M(Y, )]
MS = L(Y,7)
X(e)—M(Y,e)+ FK(r,1,) =0

©)

Para tres ecuaciones se requieren tres variables
endogenas, queson Y, rye. Las variables exbgenas
son G, M*

0
se expresa como identidades de equilibrio:

y r. Para encontrar el equilibrio

Y—CYY) —I(r)—Gy,—[X(e)+M(Y,e)] =0
LY, r)—MS=0

X(e)—M(Y,e) + FK(r,1,) =0 (10)
1-¢'-A-TH+M'(Y) -I' M(e)-X

I/l = L'(Y) L'(r) 0
—M'(Y) FK'(r) X' —M'(e)

1
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Aplicado Laplace:
Ul =
L'(Y) L'(r) 1-C'-(1=TH)+ M) -I (12)
(M(e) = X") + (X' = M'(e)

-M'(Y) FK'(r) L'(Y) L'(r)

Ul =[M'(e) = X"HL'WVFK'(r) + L'(M[C' (1 -T") — 1]}

A partir de las condiciones paramétricas funciones implicitas del sistema:

establecidas en principio, se puede determinar

que I/l <0, luego, se pueden escribir las Y* = f(Go, My, 1)
r* = f(Go, Mg, 1) (13)
e” = f(Go, Mg, Tiw)

Al diferenciar el sistema se obtiene:

1-¢'A-TH+M'Y) -=I' M<e)—X||ar* dGy

L'(Y) L'(r) 0 dr*|=1 dMg
—M'(Y) K'(r) X' —M'(e)l|lde*l |-FK, dn, (14)
El sistema econométrico a estimar viene dado por:  denota el Consumo que no depende del Ingreso
Y, = C,+1, + Gy + XN, (15) (Conéumo Auténomo? y o, denotala Propension
C, = ay+ay (Y, —T) (16) M?rglnal a Con§1’1m1r por parte del Sec.tf)r
I, = By + BuYs — Baic (17) Privado. La ecuaciéon (17) establece la Inversion
T, =ty + 4, Y, (1) ~como una funcion lineal del Ingreso y de la Tasa
XN, =yoY* —qY; + ml,(e — 1) (19) de Interés (i), donde B denota la Inversion que
ME = M} (20) Do depende del Ingreso (Inversion Autbnoma),
Mg = kY, — li, (21) ~mientras que 3,y 8, denotan el efecto sobre
M{ = mH, (22) la Inversion de una variacion del Ingreso y de
iy =if — Ae—e: (23) la Tasa de Interés, respectivamente. La ecuacion

(SP, —IP,) + (T, — G) + (M, — X)) =0 (24) (18) relaciona los Ingresos Tributarios (T) como

una proporcion, t, del Ingreso y otra parte que
Laecuacion (15) representalaidentidad basicadel ~ no depende de los ingresos, t. La ecuacion (20)
equilibrio macroeconémico, donde el Ingreso, representa las Exportaciones Netas (XN) como
Y, es igual a la Demanda Agregada, compuesta  funcion lineal del Producto del Resto del Mundo
por el Consumo Privado (C), la Inversion (I),  (Y*), del Ingreso nacional (Y) y del Indice de
el Consumo Publico (G) y las Exportaciones  Tipo de Cambio (¢), donde vy, q y ml, reflejan
Netas (XN). La ecuaciéon (16) establece el — tespectivamente, el efecto de una variacion de
Consumo de los hogares como una funciéon  cada una de estas tres dltimas variables sobre las
lineal del Ingreso Disponible (Y-T), donde «, Exportaciones Netas.
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La ecuacién (20) muestra el equilibrio que
debe de existir en el demanda monetaria y la
oferta monetaria. La ecuaciéon (21) establece
la Demanda de Dinero Mf como una funcién
lineal del Ingreso y de la Tasa de Interés, denotan
el efecto sobre la Demanda de Dinero de una
variacion del Ingreso y de la Tasa de Interés
respectivamente. La ecuacion (22) representa
la Oferta de Dinero M?, la cual esta dada
ex6genamente y es calculada como el producto
entre el multiplicador monetario (m) y la Base
Monetaria (H). la ecuacion (23) denota la Tasa
de Interés de referencia internacional, It, 1a Tasa de
Interés Interna, i, el Indice de Tipo de Cambio,
e, y la variacion del Indice del Tipo de Cambio
Ae; por lo tanto, se define como la Tasa de
Depreciacion. Noétese que los ajustes del tipo de
cambio garantizan que la suma de los balances
en Cuenta Corriente y Cuenta de Capital sea cero
(Ecuacion 24); por ejemplo, un incremento en la
Tasa de Interés Interna atrae capitales, lo cual
genera una apreciaciéon y una consecuente caida
en las Exportaciones Netas, manteniendo asf el
equilibrio en la Balanza de Pagos. Finalmente, se
parte del supuesto de precios fijos, con lo cual se
ignora sus efectos a través del presente modelo
o, visto de otra manera, los resultados capturan
cambios s6lo en el corto plazo.

Metodologia

Este documento tiene por objeto trazar

las trayectorias de las principales variables

la tasa de inflacién domestica.
11 Ml.

12
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de Colombia,
como referente prospectivo la agenda de
competitividad del pafs y el programa de
transformacion productiva (PTP), se propone

macroeconoémicas tomado

proyectar a Colombia como un pais de ingresos
medios, a 2032. A partir de informacién
trimestralizada y desestacionalizada de cada
variable (millones de pesos reales de 2005)
proveniente del DANE, se realizaron pruebas
de estacionariedad en cada variable y se estimo
un modelo macreconométrico simple abierto
para la economia colombiana.

Se estimaron ecuaciones de consumo, inversion

bl bl
gasto publico, exportaciones, importaciones,
tasa de inflacion, tasa de
desempleo, tasa de cambio real', PIB de

bl bl

EE.UU. y oferta monetaria''. El fin de estimar
ecuaciones de variables como la oferta monetaria

valor agregado’,

y gasto publico fue trazar trayectorias de
referencia (lineas de base) al interior del sistema.
Se constituyeron 3 bloques de ecuaciones que
fueron estimados de forma recursiva, utilizando
el software Eviews.

Analisis de Resultados

El analisis de resultados de las ecuaciones
muestra que las variables son significativas
individual y globalmente. Asi mismo, a partir
de las pruebas estandar tradicionales para
normalidad enloserrores'? heteroscedasticidad'
y autocorrelacion'®, se muestra que ninguna

Se estimé un funcién de producciéon Cobb — Douglas de la forma Y = AK*L# con oy B € (0, 1).
Es importante destacar que la TCR= TCN*P¢/P¢, donde P* son los precios extranjeros que para el presente caso es la tasa de inflacién de EE.UU. y P es

Para poder aplicar el analisis de regresion a la relacion de variables, debe cumplirse que los errores estimados se distribuyan como una distribucién normal,

supuesto bésico que debe cumplirse es el de normalidad en los errores, esto es, ei ~ N (p,0%).

13
14

97

Otra de las hip6tesis de partida es que la vatianza de los errores condicionado a los regtesores sea constante, esto es VAR (i | X) = o>
La autocorrelacién implica que la relacién lineal entre los errores es diferente de cero, esto es COV (i, ¢j) # 0.
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ecuacion presenta estos problemas. Se reconoce
que existen tres variables dentro del sistema
que resultan no significativas, asi como algunas
ecuaciones con problemas de normalidad; no
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obstante, esto no se traduce en un problema
para el modelo en su ajuste global y no presenta
problema para su fin, que es predecir tendencias

de largo plazo (Pindick and Rubenfield, 2000).

Tabla 2. Diagnostico de las ecuaciones econométricas.

Ajuste Normalidad

Ecuaciones Global en los Heteroscedasticidad Autocorrelacion Muestra

(prueba F errores (Breausch - Pagan) (DW)

-p value) (p-value)
Consumo 0,0000 0,2822 0,9774 1,7800 59
Inversién 0,0000 0,0929 0,4881 1,9600 57
Gasto 0,0000 0,4865 0,5083 2,0890 59
Impuesto de renta 0,0000 0,0000 0,1556 2,1700 59
Exportaciones 0,0000 0,0000 0,3276 2,4700 59
Importaciones 0,0000 0,0149 0,4343 1,7196 59
Valor agregado 0,0000 0,6547 0,5872 2,3200 59
Empleo 0,0000 0,5522 0,2384 2,1000 59
Ecuacioén de Phillips  0,0000 0,0890 0,8632 1,7824 59
Oferta monetaria 0,0000 0,3826 0,4352 2,3832 59
(Tszglgzg"‘%ﬁi ) 0,0000 0,0000 0,0152 2,1992 58
TCR 0,0000 0,1108 0,5494 1,7200 58

Fuente: Calculos propios.

Una vez realizado el analisis tradicional de los
supuestos de los modelos, se pasa a la simulacion
y prediccion de tendencia. Se debe entender
simulacion a la primera parte del proceso, que
consiste en ver el ajuste de cada ecuaciéon con
respecto a los valores observados.

Los resultados para las variables relacionadas
con el mercado de bienes y servicios muestran
una tendencia creciente en las variables del
modelo. Asi mismo, se puede apreciar un
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buen ajuste de los valores estimados de cada
variable dependiente en relacion con los valores
observados de las mismas.

Para el mercado monetario se puede observar
una tendencia a disminuir en los precios, asi
como en la tasa de interés. En relacion con la
oferta monetaria, esta muestra una tendencia
creciente; en efecto, el sistema evidencia los
alcances y relaciones tedricos, asi como los

postulados del modelo IS — LM.
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Figura 1. Simulacién del modelo: Mercado de bienes y servicios (IS).

Consumo privado real desestacionalizado (millones de 2005) Formacion Bruta de Capital Fijo Desestacionalizado (Mllones de 2005) Gasto publico desestacionalizado (millones de pesos de 2005)
90,000,000 40,000,000 40,000,000
o

80,000,000 |

30,000,000 30,000,000
70,000,000

20,000,000 20,000,000 -
60,000,000 -|

10,000,000 | 10,000,000 |
50,000,000 -|
40,000,000 0 0
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—— Consumo privado real desestacionalizado (millones de 2005) —— Formacion Bruta de Capital Fijo Desestacionalizado (Millones de 2005) —— Gasto plblico desestacionalizado (millones de pesos de 2005)
—— Consumo privado real jonalizado (milones de 2005) (Baseiine) — — Formacién Bruta de Capital Fijo D ionalizado (Milones de 2005) (Baseline) —— Gasto pbii ionalizado (millones de pesos de 2005) (Baseline)
Fuente: Elaboracién propia.
Exportaciones Reales (millones de 2005) Importaciones reales desestacionalizadas (millones de 2005) PIB por componentes del Gasto (Millones de 20005)
24,000,000 40,000,000 180,000,000
160,000,000
20,000,000
30,000,000 140,000,000
16,000,000 120,000,000
20,000,000 100,000,000
12,000,000
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2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

—— Exportaciones Reales (millones de 2005)
—— Exportaciones Reales (millones de 2005) (Baseline)

— Importaciones reales desestacionalizadas (millones de 2005)
—— Importaciones reales desestacionalizadas (millones de 2005) (Baseline)

— PIB por componentes del Gasto (Milones de 20005)
—— PIB por componentes del Gasto (Millones de 20005) (Baseline)

Fuente: Elaboracion propia.

Figura 2. Simulacién del modelo: Producciéon y Valor agregado.

PIB por el lado de la oferta (Millones de 2005) Valor Agregado Real desestacionalizado (Millones de 2005)
160,000,000 120,000,000
140,000,000 | 110,000,000
100,000,000 -
120,000,000 -|
90,000,000 -
100,000,000 |
80,000,000 4
80,000,000 70,000,000 |
60,000,000 |1+ e e e e o] 60,000,000
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

—— PIB por el lado de la of erta (Millones de 2005) —— Valor Agregado Real desestacionalizado (Millones de 2005)
—— PIB por el lado de la of erta (Millones de 2005) (Baseline) —— Valor Agregado Real desestacionalizado (Millones de 2005) (Baseline)

Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 3. Simulacién del modelo: Mercado financiero (LM).

IPC desestacionalizado Tasa de interes de politica M1 Desestacionalizada
120 14 100,000,000
127 80,000,000
100
.10
60,000,000 -|
80 .08
40,000,000 |
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60
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2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
— IPC desestacionalizado — Actual — RATE(BaseIine)l — Actual —— M1SA (Baseline) |

— IPC desestacionalizado (Baseline)

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 4. Simulacién del modelo: Proyeccion a 2032.

Consumo privado real desestacionalizado (milones de 2005) Formacion Bruta de Captal Fio Desestacionalizado (Milones de 2005) Gasto pblico desestacionalizado (millones de pesos de 2005)
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——¢ i lones de2006) —— Formacién Bruade CaplalFjoDesesacionalzado (Milones de 2005) ——Gasbpubi jonalzado miones de pesos de2005)
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— Exportaciones Reales (millones de 2005) (Baseline Mean) —— Importaciones reales desestacionalizadas (millones de 2005) (Baseline Mean) —— PIB por componentes del Gasto (Milones de 20005) (Baseiine Mean)
—— Exportaciones Reales (millones de 2005) —— Importaciones reales desestacionalizadas (millones de 2005)

—— PIB por componentes del Gasto (Milones de 20005)

Fuente: Elaboracién propia.
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Figura4. Simulacién del modelo: P
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Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 4 muestra el pronostico a 2032 (area
sombreada) de todas las variables del sistema,
resueltode formarecursivaenel programa Eviews.
Se debe destacar el comportamiento de la tasa
de cambio real; en esta se observa un proceso de
revaluacién continuo, cerrando a 2032 en 3074
pesos/US$. Es claro que realizar predicciones
sobre la tasa de cambio a largo plazo carece
de valor practico; sin embargo, es importante
modelarsucomportamientoalinteriordelsistema
dadas las dependencias; asi mismo permite
modelar diferentes tipos de perturbaciones.

CONCLUSIONES

El documento tuvo como objetivo establecer
tendencias de referencia (lineas de base) apartirde

101

la estimacion de un modelo macroeconométrico
para la economia colombiana en el periodo 2000
—2014.

Inicialmente, se realiz6 un analisis descriptivo
de las variables endégenas involucradas en las
estimaciones y se encontr6é que el consumo ha
venido perdiendo participaciéon en el PIB del
pais, en favor de la inversion y el gasto publico.
Las exportaciones son un componente que se
ha comportado de esa misma manera.

Las tendencias arrojadas por el sistema muestran
un crecimiento sostenido hasta el afio 2032. El
analisis preliminar indica que el gobierno ha
configurado un programa que permite pensar a
Colombia en un pafs de ingresos medios, a 2032.
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Se destaca que la TCR presenta una reduccion
sistematica. Esto puede deberse a los aspectos
de especificacién aunque las pruebas de rigot'
indican lo contrario.
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