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RESUMEN:

El presente trabajo ofrece evidencia empirica acerca del impacto de la
composicién de importaciones en el crecimiento econémico en
Colombia para el periodo 1994:T1-2016:T4. En este sentido, se lleva a
cabo una revisidn de la teoria econdmica y de investigaciones, al igual
que un analisis historico de las series empleadas. Posteriormente, se
hice uso de un modelo de vectores autorregresivos (VAR) para
determinar el impacto y la causalidad que poseen las importaciones de
bienes de capital, de bienes intermedios y materias primas, y de
bienes de consumo en el crecimiento econémico. Los resultados
revelan que la composicion de importaciones posee un impacto
positivo sobre el PIB en el primer periodo manteniendo efectos
variables en el corto y largo plazo, sin embargo, solo las importaciones
de bienes de capital tienen un impacto estadisticamente significativo y
positivo en el corto plazo

Palabras clave: Crecimiento econdmico, Importaciones, Bienes de
capital, Bienes intermedios, materias primas, Bienes de consumo.

ABSTRACT:

The present work offers empirical evidence on the impact of the
composition of imports on Colombia's gross domestic product during
the period between 1994:T1 and 2016:T4. To comply with the above,
it was necessary to review the economic theory and an exploration of
previous research. In addition, the historical analysis of the series
used was carried out. Subsequently, it was possible to determine both
the impact and causality of imports of capital goods, intermediate
goods and raw materials, and of consumer goods in economic growth
through using tools such as the autoregressive vector models (VAR).
The results revealed that the composition of imports had a positive
impact on GDP during the first period, maintaining variable effects in
the short and long term, however, only imports of capital goods had a
statistically significant and positive impact in the short term.
Keywords: Economic growth, Imports, Capital goods, Intermediate
goods, Raw materials, Consumer goods

1. Introduccion

El comercio internacional ha generado gran controversia durante varios siglos en el estudio del crecimiento econdmico.
Desde la escuela mercantilista, en el siglo XVI, la acumulacién de rigueza se sustentaba en el excedente de las
exportaciones sobre las importaciones manteniendo en términos favorables la balanza comercial (Gémez y Ramirez,
2017). Con la teoria de la ventaja comparativa de David Ricardo (1959) se genera una nueva percepcion acerca del
comercio externo, donde los paises deben especializarse en aquello que les resulta mas facil producir, e importar
aquellos bienes que les presentan un mayor costo de oportunidad. No obstante, a principios del siglo XX, con la Teoria
general del empleo, el interés y el dinero de Keynes (1936) las importaciones son observadas como un elemento que

deduce al PIB, mientras las exportaciones lo incrementan.

De acuerdo con lo anterior, la academia ha concentrado sus estudios en el impacto de las exportaciones en el PIB,
dejando a un lado la importancia que poseen las compras externas en el incremento de la produccidon nacional, donde
autores como Thirwall (1979) sefialan que, para lograr un incremento en la demanda agregada sin afectar el desarrollo
de los paises, las exportaciones deben aumentar y la elasticidad-ingreso de la demanda de importaciones mermarse,
regulando de este modo la balanza comercial y manteniendo un flujo de divisas constante. No obstante, en los ultimos
afos algunos académicos han analizado el comportamiento de las importaciones como un factor clave para el
crecimiento de las economias, donde autores como Lee (1995) y Ugur (2008) han demostrado que la introduccion de
bienes de capital y tecnologias extranjeras incentivan el desarrollo de los paises, especialmente para los que se
encuentran en via de desarrollo. Sin embargo, los estudios realizados sobre el impacto de las importaciones en el

crecimiento econdmico siguen siendo escasos.

De este modo, Colombia, un pais que histéricamente ha presentado valores deficitarios en la balanza comercial y
donde las importaciones han tenido un relevante crecimiento desde la apertura econdmica, figura como un escenario
ideal para el analisis del impacto de la composicién de las importaciones en el crecimiento de la produccion nacional.
En base a lo anterior, el presente trabajo prevé ofrecer evidencia empirica acerca del impacto de los diferentes tipos de
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importaciones, como los bienes de capital, consumo y materias primas en el crecimiento econdmico de Colombia desde
1994 T1 hasta el 2016 T4. Este periodo es de particular importancia, debido a que en la década de los noventa ante el
agotamiento del modelo de Industrializacion por Sustitucién de Importaciones (ISI) y la necesidad de estructurar la
economia del pais, se buscé promover nexos entre la produccidon nacional y el comercio exterior por medio de la
apertura econdmica, donde las importaciones crecieron significativamente hasta la presente fecha.

Es asi, como este estudio adquiere gran relevancia en el campo académico nacional y sirve de base para la creacion de
politicas comerciales que incentiven el crecimiento econdmico y puedan ser replicadas hacia otras economias de la
regidon con caracteristicas similares. Para la elaboracidon de este analisis, se hara uso de modelos de vectores
autorregresivos (VAR), la causalidad de Granger y la funcidn impulso respuesta, con la cual se podra estimar la
relacidon causal y el impacto entre la composicién de las importaciones y la produccidon nacional, sustentando
empiricamente las teorias econdmicas estudiadas. En este sentido el presente trabajo se subdivide de la siguiente
forma: En la seccidn II, se presenta la revision de la literatura académica, En la seccién III se establece el marco
tedrico, donde se discuten las diferentes teorias referentes al impacto de las importaciones en el crecimiento
econdmico. En la seccién IV se expone la metodologia que se llevara a cabo para el andlisis empirico del presente
trabajo. Posteriormente, en la seccion V se expone el andlisis de resultados, en el cual, se desarrolla un analisis
histdrico de las variables estudiadas y las respuestas al modelo implementado. Finalmente, en la seccién VI se
plantean las conclusiones y recomendaciones pertinentes.

2. Revision de la literatura académica

En el estudio realizado por Ugur (2008) se analiza la relacidon causal entre el crecimiento econémico y los diferentes
tipos de importaciones para el caso de Turquia entre el periodo 1994:1 al 2005:4. Para ello se hace uso de modelos
vectoriales autorregresivos (VAR) y de funciones impulso-respuesta donde en un principio se relacionan las variables
PIB, exportaciones e importaciones reales, y posteriormente se incluyen los diferentes tipos de importaciones (de
bienes de capital, consumo, materias primas y otras), finalmente se empled la prueba de causalidad de Granger para
determinar la relacion causal entre las variables. De este modo se logra observar que las importaciones reales no
presentan un efecto significativo en el crecimiento econdmico de Turquia, no obstante, las importaciones de bienes de
capital si poseen impactos positivos en el PIB en un corto plazo, presentando una relacidon bidireccional.

De manera semejante, Awokuse (2006) examina la relacion causal entre las exportaciones, las importaciones y el
crecimiento econdmico para las economias europeas en transicion (Republica Checa, Bulgaria y Polonia). Los datos se
tomaron de manera trimestral, para Bulgaria desde 1994:T1 hasta 2004:T3, para Republica Checa desde 1993:T1
hasta 2002:T4 vy, por ultimo, para Polonia desde 1995:T1 hasta 2004:T2. Los cuales fueron analizados a través de un
modelo de correccidon de errores vectoriales (VECM) vy la causalidad de Granger, donde se estudiaron variables como el
PIB real, las importaciones reales, las exportaciones reales, la formacion bruta de capital fijo y la fuerza de trabajo. Los
resultados arrojaron una relacion causal bidireccional entre las exportaciones y el PIB para el caso de Bulgaria, sin
embargo, en lo referente a Republica Checa y Polonia se pudo observar una relacién unidireccional de las
importaciones reales hacia el PIB, lo cual permite concluir que las importaciones desempenan un papel de igual
relevancia al de las exportaciones para estas economias en transicion.

En la zona monetaria de Africa Occidental, Arawomo (2015) examind la relacidn existente entre las importaciones de
bienes de capital y el crecimiento econdmico para el periodo de 1970 al 2012, debido a que la mayoria de estos paises
han presentado un patrén de crecimiento econdmico inestable. La metodologia consistido en un modelo de datos panel
de retrasos distribuidos autorregresivos (ARDL) para examinar la cointegracidon de las variables: crecimiento
econdmico, importaciones de bienes de capital, inversion nacional, calidad del trabajo, salud de la poblacién, producto
del crudo, déficit presupuestal, inestabilidad politica, sistema financiero deficiente y tasa de inflacidén. Los resultados
arrojaron que las importaciones de bienes de capital tienen un efecto positivo sobre el crecimiento econémico en el
corto y en el largo plazo.

Por otra parte, Kanewar (2007) examina el efecto que producen los factores externos en el crecimiento econdmico de
un pais que se encuentra en via de desarrollo, como es el caso de las Islas Fiyi para el periodo de 1980 a 2015. Para
evaluar este comportamiento se hizo uso de un modelo autorregresivo con retardos distribuidos (ARDL) y un modelo
de correccion de errores de vectores (VECM), donde se analizan las variables PIB, importaciones, remesas e inversion
extranjera directa (IED). Los resultados muestran que las importaciones impactan negativamente el crecimiento
econdmico en el largo plazo, sobre todo por la alta importacidon de bienes de consumo, por el contrario, tanto las
remesas como la IED impactan positivamente al PIB en el largo plazo. Ahora bien, en el corto plazo, las remesas, la
IED y las importaciones ayudan al crecimiento econdmico. De esta manera, el autor concluye que el gobierno de las
Islas Fiyi debe implementar politicas que promuevan las remesas, la IED, la importacién y buen uso de los bienes de
capital y, a su vez, tratar de disminuir las importaciones de los bienes de consumo.

Para el caso de América Latina, De la Cruz y NUfiez (2006) desarrollan un estudio sobre los efectos entre el
crecimiento econdmico, la inversion extranjera directa, las exportaciones y las importaciones en el largo plazo para el
caso mexicano desde 1950:1 hasta 2003:4. Para ello se realizaron modelos de cointegracién y analisis de causalidad
entre las variables, a su vez, se elaboraron pruebas de constancia en el rango de cointegracién para observar si los
nexos econdmicos encontrados permanecen estables en el periodo analizado. De esta manera, se concluye que existe
una relacidon causal de la inversidn extranjera directa hacia las demas variables, y que las importaciones se ven
causadas por las variaciones en el crecimiento econdmico de manera unidireccional; por ultimo, se logré demostrar
que en el largo plazo el comportamiento de las series estudiadas permanece constante.

En relacion con los estudios realizados para los paises sudamericanos, Awokuse (2008) investiga la relacidon causal
entre el comercio y el crecimiento econdmico para Argentina 1993:T1-2002:T4, Colombia 1994:T1-2002:T4 y Peru
1990:T1-2002:T4, haciendo uso de la prueba de causalidad de Granger, modelos VAR, correccidon de errores de
vectores (VECM) y funciones de impulso respuesta. Con lo cual, se encontré que Argentina posee una relacién
bidireccional entre las importaciones y el PIB a corto plazo, mientras que las exportaciones no presentaron ningun
impacto significativo; por su parte, Colombia tiene una relacién causal a largo plazo de las importaciones y
exportaciones hacia el PIB, no obstante, en el corto plazo sdlo resultaron significativas las importaciones; finalmente,



Peru presenta una relacion persistente y positiva de las exportaciones e importaciones al PIB, logrando concluir que las
importaciones parecen ser un “motor de crecimiento” para estos paises latinoamericanos.

Es posible resaltar, como para la mayoria de paises Latinoamericanos las importaciones representan un factor
determinante para el crecimiento del PIB, llegando a presentar un mayor dinamismo en contraste con las
exportaciones, como se puede observar para los paises de Colombia, Peru y Argentina en los estudios anteriormente
resefiados. De manera mas especifica, en Colombia, Clavijo (1991) analiza las interrelaciones entre el crecimiento, la
productividad y el sector externo para el periodo de 1951 a 1989, haciendo uso de estimaciones econométricas sobre
los determinantes del crecimiento y la productividad, y de un modelo de crecimiento tipo Harrod-Domar. En primer
lugar, se realizd una estimacion sobre el crecimiento anual del PIB real, donde las variables independientes fueron la
inversidn, el trabajo, las exportaciones, las importaciones y la calidad de las inversiones, no obstante, las Unicas
variables significativas fueron las tres ultimas. En segundo lugar, se realizé un modelo lineal donde la productividad
tomo tres formas: laboral, multifactorial y la relacién incremental capital/producto, en este modelo las regresoras
fueron el PIB per capita, la relacidon capital/trabajo (K/N), la tasa de cambio real (TCR) y el indice de liberacidon de las
importaciones, encontrando un efecto negativo para K/N y positivo para la TCR y las restricciones paraarancelarias.
Finalmente, en el modelo de Harrod-Domar se analizaron tres escenarios que abordaban diferentes situaciones en la
cuenta corriente, concluyendo que, en presencia de superavits cambiarios generados por un bajo ritmo de las
importaciones, manteniendo constante la productividad, la tasa de crecimiento se desacelerara en un mediano plazo.

Por otro lado, Gdmez y Salazar (2014) indagan sobre el comportamiento y las determinantes de las importaciones a
largo plazo para los departamentos de la regidn pacifica colombiana en el periodo de 1960 al 2012. Su metodologia
consistié en la utilizacion del modelo de sustitutos imperfectos de Khan (1975) para analizar el impacto del PIB real, el
tipo de cambio real y la apertura econdmica (como variable dummy) sobre las importaciones; mediante el cual se pudo
apreciar que existe un efecto significativo del crecimiento econdmico en las compras externas de cada departamento,
del mismo modo, se observd que a partir de las importaciones de capital se estan construyendo bases de una
industrializacion en la region, permitiendo de este modo un mayor desarrollo econdmico.

Desde otra perspectiva, Gdmez y Ramirez (2017) demuestran de manera empirica si las importaciones fomentan el
crecimiento econdmico o viceversa, para el departamento del Cauca (Colombia) entre los afios 1960 y 2013, mediante
el uso de un modelo VAR estructural con funciones impulso respuesta donde se analizaron las importaciones totales, el
tipo de cambio real, el PIB per capita real del departamento y nacional, y las innovaciones como restriccién al modelo.
Se concluyd que existe una relacidon causal del PIB per capita departamental hacia las importaciones, y no en sentido
contrario, dependiendo las ultimas de hasta dos rezagos del primero. De acuerdo con los estudios realizados en
Colombia tanto en la regién pacifica, como en el departamento del Cauca, los resultados reflejan que el PIB incentiva
el crecimiento de las importaciones, y de igual manera, estas ultimas tienen un impacto significativo en el desarrollo
econdmico de la regién.

3. Marco teodrico

El efecto del comercio internacional sobre las economias ha generado un gran debate entre los académicos, donde los
estudios han presentado un mayor sesgo hacia el campo de las exportaciones y su impacto en el crecimiento del PIB.
No obstante, en las Ultimas décadas, algunos autores han realizado significativas investigaciones acerca de la
relevancia que poseen las importaciones sobre el incremento del ingreso nacional, por medio de modelos enddgenos.
Por ejemplo, Rivera y Romer (1990) analizan cdmo la integracion de los paises puede causar un aumento permanente
en la tasa de crecimiento de la economia, donde la integracion consta del flujo de bienes e ideas entre las dos
naciones. Para ello, los autores hacen uso del supuesto de que los paises poseen dotaciones similares de los factores
productivos y que la produccién de bienes de consumo y los de bienes de capital usan la misma funcidn:



a v(H,Lx()) = HL® [ x())** 4,

siendo H el stock de capital humano, L el trabajo, x{i) el stock de capital tipo i y A el stock de disefios de maquinaria existentes, en donde Hy L
se encuentran dadas. A partir de ello, los autores consideran dos modelos, uno donde la produccién de disefios viene dada por el capital
humano y el conocimiento acumulado

2) A =06HA

y el otro, donde esta determinado por el capital humano, el trabajo no calificado y los bienes de capital, mas no por el conocimiento

() A=BHLF [Px(i)*"*Fd,

De este modo, el valor de la produccidn total en términos del stock total de los factores es

@ C+K +5=HILPKI o P Qa+h

Asi, al abrirse al comercio internacional, manteniendo el supuesto que el intercambio entre paises es simétrico y que solo se presenta un flujo
de bienes de capital, mas no de ideas, no habra efectos permanentes sobre el crecimiento econémico, puesto que, al momento de la apertura
los paises podran hacer uso del doble de la maquinaria que antes tenian, aumentando los retornos para el capital humano que se encuentra en
el sector manufacturero, no obstante, los investigadores se van a especializar en diferentes disefios para mantener las rentas del monopolio y,
de este modo, duplicar sus ganancias, por lo tanto, no va a haber movilidad de capital humano entre los dos sectores, preservando la misma
proporcion que habia antes del comercio (Romer y Rivera, 1990). De esta manera, existira un efecto sobre la produccion y el bienestar en un
corto plazo, mas no un impacto sobre la tasa de crecimiento en el largo plazo.

Ahora, una vez dado el comercio de bienes, el cual incentivo a la especializacion, donde cada pais podia hacer uso de solo la mitad de
conocimiento existente, si se permite el flujo de ideas entre ellos, ambas economias podran hacer uso de todo el stock de conocimiento
aumentando la productividad del capital humano en investigacion

(s) A=A"= 6H,(A+A") = 26H,A

Por tanto, la tasa de crecimiento de A se duplica, acelerando la tasa de crecimiento de los paises a largo plazo. Se puede concluir, que son los
incrementos en los retornos a escala en la produccion para las ideas, los que logran un efecto de crecimiento en el modelo impulsado por las
ideas (Romer y Rivero, 1990). A diferencia, Lee (1995) analiza el comercio entre dos paises con diferentes dotaciones de capital, uno
desarrollado y el otro en via de desarrollo, donde la acumulacion de este factor genera una caida en los precios relativos de la maquinaria, lo
cual va a permitir que en una economia abierta los paises puedan converger a un estado estacionario. Su estudio se baso en el modelo de
crecimiento endégeno de Rebelo (1991), el cual, estima que en una economia cerrada que solo produce un bien de consumo y otro de capital,
las funciones de produccion de cada bien estaran dadas por

(6) C=(@eK)*L"™™ ; 0<a<1

(7) I=A(1—-@)K

Donde K es el stock de capital, L es el trabajo, ¢ es la fraccion del stock de capital empleado en el sector de consumo, y A es un parametro de
productividad que refleja el nivel de tecnologia. De este modo, segin la condicion de maximizaciéon de ganancias, la productividad marginal del
capital sera igual en ambos sectores (Lee, 1995)



(8) pA = a(@pK)*™*

Siendo P el precio relativo del bien de capital en términos del bien de consumo. Dado que en el estado estacionario @ es fijo, el precio

relativo del bien de capital va a disminuir con la acumulacion de K. Ahora, si g\_ =ag, Y 9, — 9. gp siendo

g. = A+ gp — P entonces:

9) g}'za(.A—p)

Esto, implica que la economia crecera mas rapido si es mas productiva y si el precio relativo de los bienes de capital es menor, por tanto, en
este modelo los paises pobres seguiran siendo pobres (Lee, 1995). En contraste, el autor propone una economia abierta con dos paises, uno
desarrollado (PD) que alcanzé su estado estacionario, y uno menos desarrollado (PMD) donde apenas se esta construyendo el sector de bienes
de capital. EI PD tiene una ventaja comparativa en bienes de capital y el PMD en bienes de consumo, de modo que al comerciar ambos saldran
beneficiados. Suponiendo que los bienes de capital importados y los nacionales son bienes sustitutos imperfectos se tendra:

(10) I=1,Y71Y; 0<y<1a:I=[A(1-@)K]2Z¥
(12) g =A(1—@)Z7

donde Z es la relacion de bienes de capital importados y nacionales en la produccion de bienes de capital y ¥ es un parametro dado por la

tecnologia. De este modo, siendo =A(l—v Z'}. + — [ la tasa de crecimiento sera:
c “ p

(12) g, = alA(1—y)Z" - p]

Por tanto, mientras aumenta la proporcion de bienes importados de capital aumentaran los ingresos, no obstante este
crecimiento es decreciente, puesto que a medida que se van incrementando las importaciones, el stock de capital
aumenta, disminuyendo a Z, y por lo tanto generando que el capital y los ingresos aumenten mondétonamente hasta el
estado estacionario a un rendimiento decreciente, logrando de este modo, la convergencia entre los paises (Lee,
1995). De manera empirica Lee (1995) demostro la relacidon entre las importaciones de bienes de capital y el
crecimiento econdmico, valorando 89 paises durante el periodo de 1960 a 1985. Para ello el autor hace uso de distintos
modelos de regresion multiple, en primera instancia relaciona el crecimiento del ingreso per capita respecto a la
proporcidon entre bienes de capital importados y nacionales, junto con otras variables relevantes como el PIB real
inicial, la tasa de matricula en la escuela secundaria, la participacidon de la inversién en el PIB y la tasa media anual del
crecimiento de la poblacién. Seguidamente realizé otros modelos donde se incluyen variables instrumentales, el total
de las importaciones, y otras medidas de relativa importancia. Finalmente logrd concluir que los paises en via de
desarrollo optimizan su beneficio al hacer uso de bienes de capital importados en contraste a los bienes de capital
nacionales.

En esta misma linea de pensamiento, Helpman (2004) explica tedricamente como el comercio internacional puede
influir en el crecimiento de las economias por medio del aprendizaje y la inversion en I&D. En base a esto, el autor
propone dos escenarios en los que es posible observar los efectos positivos del comercio exterior; para ello Helpman
(2004) ejemplifica un pais que produce dos productos, para los cuales no es posible aumentar los factores de
produccidon de los que dispone, de tal modo que la Unica fuente de crecimiento es por medio de la productividad. En el
primer escenario, el pais no comercia con el mundo exterior, por tal motivo, la productividad total de los factores (PTF)
va a depender Unicamente del nivel de produccion y del ritmo de aprendizaje, en este caso, si los bienes son
sustituibles, el pais se enfocara en el producto que en su etapa inicial tuvo un mayor acervo de conocimiento.

Por lo contrario, en el segundo escenario, el pais puede comerciar con el exterior, en este caso, la tasa de crecimiento
dependera de si el comercio permite o no el aprendizaje transfronterizo. En un primer lugar, el autor considera que el
aprendizaje tiene un alcance internacional, donde tanto las empresas nacionales como internacionales pueden disponer
de manera inmediata de los conocimientos. En este punto, pueden tener diferentes resultados, por un lado, el pais
puede especializarse en una industria con bajo potencial de crecimiento, llevandolo a tener un menor nivel de
produccion en el largo plazo; o puede especializarse en una industria con un alto potencial, generando economias de
gran escala en el futuro.

4. Metodologia

La metodologia utilizada en el presente trabajo parte del analisis descriptivo de la serie temporal trimestral del PIB, la
importacion de bienes de consumo, la importacion de bienes intermedios y materias primas, y la importacion de bienes
de capital, todas deflactadas por el indice de precios al consumidor (IPC) para el periodo 1994 T1 al 2016 T4. La
metodologia consiste en el uso de modelos de vectores autoregresivos (VAR), funciones impulso respuesta y la prueba
de causalidad de Granger, para observar el impacto y la relacidn de causalidad de las variables en el PIB (Tarazona,
Cuadra, Romero y Fajardo, 2018). Los datos fueron obtenidos por el Banco de la Republica y, el software empleado
para el analisis econométrico de las variables es el estadistico R (3.4.3), el cual, gracias a su gran variedad de
bibliotecas y técnicas graficas, permite el analisis adecuado de las series de tiempo y de una estimacion precisa de los



modelos dinamicos.

No obstante, debido a la ausencia de una serie de tiempo completa del PIB para el periodo de estudio, fue necesario
realizar un empalme entre el PIB base 1994 y el PIB base 2005, para lo cual se hizo uso del método de interpolacion
propuesto por el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE, 2013). Este procedimiento consiste en
mantener inalterados los valores de los afios bases, y por medio de la diferencia de niveles se calcula el promedio
geomeétrico, con el cual se procede a calcular los valores nominales para los afios entre 1994 y 2000, asumiendo que
los cambios se han generado sucesivamente desde el comienzo de la base anterior.

5. Analisis de resultados

Desde 1994 hasta 1997 el crecimiento del PIB estuvo inducido por la Reforma Constitucional de 1991 bajo el gobierno
de Cesar Gaviria, el cual presentd un riguroso cambio en el marco regulatorio concentrandose en la apertura comercial
como garante del crecimiento econdmico, permitiendo un mayor acceso a los capitales internacionales a través de la
eliminacién de las barreras para-arancelarias. Igualmente, se realizaron importantes cambios en el sistema bancario,
donde se privatizé gran parte de la banca estatal, se permitio la entrada de bancos extranjeros y se recapitalizaron
algunos bancos nacionales (Torres, 2011). Por otro lado, el hallazgo del yacimiento de petrdleo Cusiana atrajo gran
cantidad de capitales al pais y sirvidé de soporte para el endeudamiento externo.

Grafico 1
Producto Interno Bruto para Colombia 1994-2016
(miles de millones de pesos)
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Sin embargo, durante todo este periodo hubo un significativo aumento en la cartera vencida concentrada en capitales
extranjeros y, un incremento en la cartera hipotecaria, generando una burbuja inmobiliaria (Asociacion Nacional de
Instituciones Financieras, ANIF, 2015). Por otro lado, el gasto publico colombiano venia en aumento debido a las
nuevas obligaciones adquiridas por la Constituciéon de 1991, junto a un fuerte incremento en el gasto privado que venia
financiado por capitales extranjeros, lo cual provoco una alta vulnerabilidad al sector externo. Es asi como en 1997
debido a la crisis asiatica, la economia colombiana presencié una desaceleracion del crecimiento econdmico llegando en
1999 a una contraccién del 5,2% (ANIF, 2015), ilustrado en el grafico 1, presentando una fuerte salida de capitales y la
dificultad para responder a los créditos adquiridos.

Los afios posteriores reflejaron una aceleracién en la economia sustentado en la locomotora minero energética, pese a
esto, comenzd a estancarse entre el 2013 y el 2014 debido a la incertidumbre juridica y a la poca infraestructura
minero-energética (ANIF, 2015), acentuandose en el 2015 con la caida de los precios del petrdleo, lo cual se tradujo en
una reduccién del PIB por motivo de la reduccién de las rentas petroleras y de las exportaciones de los commodities
(Botero, Lopez, Posada, Ballesteros y Garcia, 2015), a pesar de ello, el buen desempefio del sector de la construccion
registro significativas expansiones, las cuales compensaron un poco la caida del PIB.

Por otro lado, el comercio exterior se ha encontrado mas susceptible a las crisis econdmicas y las variaciones de PIB.
Como se puede observar en el grafico 2, las importaciones y exportaciones presentaron un deterioro sustancial en los
periodos de 1998-1999, 2008-2009 y 2014-2016 que coinciden con las crisis internacionales analizadas anteriormente.
Tras la apertura econdmica efectuada en 1991, las importaciones marcaron un mayor crecimiento en comparacion a las
exportaciones, dada la eliminacidon de las barreras arancelarias y administrativas impuestas en el modelo de
Industrializacion por Sustitucién de Importaciones. Por otro lado, gracias a la revaluacion de la moneda se incentivaron
cada vez mas las importaciones de bienes y servicios, mientras las exportaciones tuvieron el efecto contrario,
profundizando en un déficit en la balanza comercial a mediados de 1997.

Sin embargo, en la crisis econdmica de 1998 debido a la abundante salida de capitales extranjeros se generd una
devaluacién de la moneda, trayendo a valores positivos la balanza comercial en el afio 2000, donde la profunda
devaluacion permitid el auge de las exportaciones dada la expansion del comercio internacional (Kalmanovitz, 2010).
Esta expansidon estuvo sustentada en el aparente consumo de Estados Unidos, el cual estaba basado en los créditos
subprime, donde los paises asiaticos, especialmente China e India fueron quienes proveyeron este desenfrenado
consumo, siendo posible gracias a las importaciones de materias primas y alimentos provenientes de América Latina.
Como se puede observar en el grafico 2 son las exportaciones las que presentaron una recuperacion mas rapida



después de la crisis.

Grafico 2
Exportaciones e Importaciones totales para Colombia 1994-2016
(millones de ddlares)
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Nota:(a) Importaciones totales (IMP), (b) Exportaciones totales (EXP).
Fuente: Banco de la Republica (2018).

No obstante, con la caida de los precios internacionales de las materias primas en la crisis del 2008, y el desplome de
las grandes economias como Estados Unidos, Europa, Japon y el este de Asia cayeron las exportaciones, donde para el
2007 el 47% de las mismas estaban sustentadas en la produccion minero-energética produciendo una fuerte reduccién
en los ingresos del Estado y con ello en el gasto publico (Kalmanovitz, 2010).

Del mismo modo, debido a la desaceleracidon econdmica sufrida por los socios comerciales del pais, cayeron las
importaciones, especialmente de bienes electrdénicos, vehiculos y sus partes, y el grupo fundicion, hierro y acero, es
decir, en su mayoria bienes de capital, bienes intermedios y materia primas. Como se ilustra en el grafico 3, las
importaciones de bienes de capital y de bienes intermedios y materias primas representaron el mayor descenso,
siendo este del 11% y 17% respectivamente para el ano 2009, mientras que las importaciones de bienes de consumo
solo disminuyeron en un 6%. Posteriormente, gracias al restablecimiento de los precios del petrdleo se generd un
impulso en el sector minero-energético estimulando nuevamente las exportaciones, las cuales volvieron a
desacelerarse para el 2015 con la caida de los precios del petroleo.

Grafico 3
Composicion de Importaciones para Colombia 1994-2016
(millones de ddlares)
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Fuente: Banco de la Republica (2018).

Esta crisis representa lo que Kalmatovitz (2010) menciona como la “maldicion de los recursos naturales”, donde las
altas rentas de la mineria revallan la moneda desplazando otras exportaciones, no obstante, cuando caen los precios
se prevé una fuerte contraccion de los ingresos y del gasto publico propiciando inestabilidad politica. Del mismo modo,
debido a la violenta devaluacidon de la moneda y a la alta incertidumbre en el panorama econdmico, las importaciones
se redujeron sustancialmente especialmente en los bienes de consumo, las cuales presentaron una reduccion del 24%
en el 2015, mientras que las importaciones de bienes de capital y de bienes intermedios y materias primas fueron de
5% y 17% respectivamente.

Para el periodo de muestra, el promedio de las importaciones de bienes de consumo registran el menor valor, siendo
este de 603,60 millones de délares, el de las importaciones de bienes intermedios y materias primas es de 1.270,60
representando el mayor niumero de importaciones, mientras que el de bienes de capital es de 1.047,10 millones de
ddlares, con una desviacién de 233,55; 419,73 y 409,11 respectivamente, donde los valores minimos calculados
fueron de 264,40; 564,10 y 418,80 millones de ddlares, encontrados entre el 2000 y el 2003 cuando se registro la
mayor caida de las importaciones frente a las exportaciones, en tanto que los valores maximos fueron de 1.134,80;
2.117,50 y 1.975 millones de ddlares respectivamente, presentados en el 2014:T3 para las importaciones de bienes de
consumo Yy de bienes intermedios y materia primas, mientras que para las importaciones de bienes de capital fue para
1994:T3. Por otro lado, la composicion de importaciones en general presenta una asimetria positiva o a la derecha, y
una distribucién platicurtica, es decir, no hay una alta concentracién de los datos sobre la media.

Grafico 4
Participacién de la composicién
de importaciones 1994-2016
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De acuerdo con la participacion de la composicion de importaciones en las importaciones totales, el que registra la
menor participacion son las importaciones de los bienes de consumo, no obstante, como se observa en el grafico 4,
han ido aumentando a lo largo del periodo de estudio, donde para 1994 la particion era del 18% y para el 2016 fue del
26%. Asi mismo, las importaciones de bienes intermedios y materias primas han sido las que han marcado una mayor
participacién en la economia, aunque la diferencia entre 1994 y el 2016 sea solo del 1%, siendo el primero 42% vy el
segundo 43%, ha alcanzado sus picos mas altos en el 2000 con un aporte del 55%. Finalmente, las importaciones de
bienes de capital han decrecido en el periodo analizado, pasando de una participacion del 39% en 1994 a 31% en
2016.

5.1. Identificacion del modelo

Para la correcta identificacion y estimacion del modelo VAR se requiere que las variables analizadas sean estacionarias
en el tiempo, por lo cual, es necesario realizar algunas transformaciones, haciendo uso del logaritmo de las series y de
la primera diferencia de las mismas con el fin de encontrar la mejor trasformacién. Para ello, se aplica la prueba de raiz
unitaria de Dickey-Fuller Aumentada y la prueba de Kwiatkowski, Phillips, Smichdt y Shin (KPSS), las cuales ayudan a
determinar la estacionariedad de las series.

Tabla 1
Test Dickey-Fuller Aumentado

Valor critico

Variable Término deterministico Valor de la prueba 1% 5% 10%
Constante 1,08 -3,51 -2,89 -2,58
PIB Constante y tendencia -2,2 -4,04 -3,45 -3,15
Constante 0,19 -3,51 -2,89 -2,58

log(PIB)
Constante y tendencia -2,09 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -7,83 -3,51 -2,89 -2,58

Alog(PIB)
Constante y tendencia -7,79 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -1,13 -3,51 -2,89 -2,58

Imp_c

Constante y tendencia -1,95 -4,04 -3,45 -3,15



Constante -1,03 -3,51 -2,89 -2,58

log(Imp_c)

Constante y tendencia -1,9 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -7,67 -3,51 -2,89 -2,58

Alog(Imp_c)
Constante y tendencia -7,77 -4,04 -3,45 -3,15
Imp_im Constante -1,69 -3,51 -2,89 -2,58
Constante y tendencia -2,24 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -1,54 -3,51 -2,89 -2,58

log(Imp_im)
Constante y tendencia -2,12 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -7,53 -3,51 -2,89 -2,58

Alog(Imp_im)
Constante y tendencia -7,59 -4,04 -3,45 -3,15
Imp_k Constante -1,69 -3,51 -2,89 -2,58
Constante y tendencia -2,24 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -1,81 -3,51 -2,89 -2,58

log(Imp_k)

Constante y tendencia -2,34 -4,04 -3,45 -3,15
Constante -9,68 -3,51 -2,89 -2,58

Alog(Imp_k)
Constante y tendencia -9,72 -4,04 -3,45 -3,15

Nota: La hipdtesis nula es que existe raiz unitaria, y la hipotesis alternativa es que la serie es estacionaria.

Como se puede observar en la tabla 1 la mejor transformacion es la de logaritmo con primera diferencia para todas las
series analizadas. Se rechaza la hipdtesis nula de la presencia de raiz unitaria. De igual manera, se valida que las
series en logaritmo con primera diferencia son estacionarias, puesto que para la prueba de KPSS el p-valor 0,10 es
mayor al nivel de significancia del 5%, aceptando la hipdtesis nula de estacionariedad.

Grafico 5
Serie del PIB y de la composicion de importaciones
transformadas con logaritmo y primeras diferencias
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(a) Logaritmo y primera diferencia de las importaciones de bienes de consumo,
(b) Logaritmo y primera diferencia de las Importaciones de bienes intermedios y materias primas
(c) Logaritmo y primera diferencia de las Importaciones de bienes de capital.

Como se ilustra en el grafico 5 las series al ser transformadas pierden su tendencia en el periodo de estudio, reflejando
un comportamiento estacionario en comparacién con los graficos 1 y 2 analizados anteriormente.

5.2. Estimacion del modelo

Después de transformar las series en estacionarias, se procede a identificar el nimero éptimo de rezagos necesarios
para explicar el comportamiento de las variables en el modelo VAR. Para ello se hace uso de los criterios de
informacién Akaike (AIC), Hanna-Quin (HQ), Schwarz (SC) y el Error de prediccidn final (FPE), donde se escoge el
numero de rezagos en los cuales estos criterios de informacion arrojen el menor valor posible antes de un incremento
en los mismos. De acuerdo con el criterio AIC, se obtienen tres rezagos como el nimero de retardos éptimo para la
especificacion del modelo, mientras que los criterios HQ, SC y FPE arrojan dos, uno y tres respectivamente, eligiendo
asi, tres como el nimero de rezagos éptimo para la correcta especificacién del modelo.

5.3. Diagnostico del modelo

Una vez obtenidos el numero de rezagos éptimos, se procede a realizar el modelo VAR, para lo cual es necesario
graficar las variables observadas y las estimadas con el fin de analizar si el comportamiento de las ultimas se ajusta a
las primeras, igualmente, se observan los correlogramas de los residuos y las pruebas de correlacién de Portmanteau,
de normalidad, de homocedasticidad, de estabilidad y la de Johansen; con el fin de determinar si el modelo cumple
todos los supuestos.

Para cada una de las variables estimadas, el modelo se ajusta a la variable observada. De igual forma, se observa que
los correlogramas simples y parciales de los residuos, no exceden los limites de confianza omitiendo la presencia de
autocorrelaciéon de la variable en el modelo estimado. Por otro lado, para determinar si el modelo cumple con el
supuesto de normalidad, se lleva a cabo la prueba de normalidad de los errores. Se aprecia que tanto el Jarque-Bera y
la curtosis presentan una distribucion normal de los residuos a un nivel de significancia del 5%, por el lado de la
simetria, la prueba arroja que los residuos no son simétricos a un nivel de significancia del 5%. Seguidamente, se hace
uso de la prueba ARCH para establecer si los residuos son homecedasticos, es decir, si poseen una varianza constante,
la cual arroja un valor-p de 0,25. Con respecto a la estabilidad del modelo, se realiza la prueba de OLS-CUSUM, la no
presenta un cambio estructural en la muestra analizada, puesto que las series no exceden los limites de confianza,
aceptando la hipétesis nula de la estabilidad del modelo. Finalmente, se elabora el test de Johansen con el fin de
determinar si las series empleadas en el modelo se encuentran cointegradas, donde la hipdtesis nula es r = 0, que
indica que los vectores no se encuentran cointegrados, y la hipotesis alternaesr =1, r = 2 or = 3, es decir, hay uno,
dos o tres vectores cointegrados en el modelo. Por lo tanto, se presencia por lo menos tres vectores cointegrados a un



nivel de significancia del 10%.

5.4. Prueba de causalidad

Una vez determinado el modelo, se realiza una prueba de causalidad con el fin de detectar si las variables analizadas
se causan entre si, y de ser asi, en qué direccidon ocurre. Se determina que el crecimiento del PIB causa el crecimiento
de las importaciones de bienes de consumo y de bienes de capital a un nivel de significancia del 5%. Esto implica que
en Colombia el crecimiento del producto interno bruto incentiva el consumo de bienes, en este caso de bienes
extranjeros, es decir, ante un mayor ingreso en las familias colombianas aumenta el consumo de bienes incluyendo los
bienes importados, lo cual, motiva a los importadores a realizar un mayor niumero de compras extranjeras vy, por lo
tanto, aumenta las importaciones de bienes de consumo. Ahora, al igual que en el caso de Turquia estudiado por Ugur
(2008) el crecimiento del PIB causa al crecimiento de las importaciones de bienes de capital, aunque para Colombia no
acurra en la direccion contraria, de este modo, se puede apreciar que en el pais el buen dinamismo de la economia
nacional estimula a invertir en bienes de capital extranjeros.

Del mismo modo, se evidencia que el crecimiento de las importaciones de bienes de consumo causa a las de capital
con un p-valor de 0,027. En este orden de ideas, al incrementarse el producto interno bruto del pais, se incentiva las
importaciones de bienes de consumo, las cuales causan a su vez a las importaciones de bienes capital. Esto puede
estar explicado debido a que, al aumentar el consumo nacional, en este caso de bienes extranjeros, los empresarios se
van a encontrar motivados a producir mas, ya sea por la produccion de nuevas ideas o como explica Conolly (2003)
por via imitacion, lo cual va a requerir del capital necesario para llevar a cabo el proyecto, causando de este modo, las
importaciones de bienes de capital.

Por otro lado, se resalta la importancia de las importaciones de bienes intermedios y de materias primas para el buen
desempefio de la economia del pais, puesto que estas evidencian una relacién de causalidad hacia el PIB, como hacia
las importaciones de bienes de consumo y de capital a un nivel de significancia del 5%. Lo anterior se puede inferir de
trabajos como los de Herrerias y Ortis (2001) o Awokuse (2006) y en la teoria de Mutreja, Ravikumar y Sposi (2017),
donde el primero, resalta la importancia de las importaciones de bienes intermedios y de materias primas para el
crecimiento de la economia China, puesto que, es por esta via que ha logrado aumentar sus exportaciones de bienes
de capital y consumo; el segundo, analiza la relevancia de las importaciones para el crecimiento de las economias
emergentes, mientras el ultimo, refleja como la importacién de bienes intermedios y de materias primas logra un
incremento en la PTF y asi un mayor crecimiento, sobre todos en las economias con menores barreras arancelarias
como es el caso Colombiano desde la década de 1990.

Por Gltimo, la prueba de causalidad de Granger arroja que las importaciones de bienes de capital no causan ni al PIB,
ni a las importaciones de consumo o de bienes intermedios y de materias primas, lo cual por el lado del PIB contrasta
con la teoria econdmica expuesta a lo largo del trabajo. Este resultado puede explicarse, en parte por las constantes
variaciones negativas que han tenido las importaciones de bienes de capital en Colombia, incluso en los periodos de
auge, lo cual ha mermado su participacidon en el total de las importaciones permitiéndole tanto a las importaciones de
bienes consumo e intermedios y de materias primas posesionarse en la economia del pais.

Grafico 6
Impulso-respuesta importaciones
de bienes de consumo-PIB
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Grafico 7
Impulso-respuesta importaciones de bienes
intermedios y materias primas-PIB
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Continuando con el analisis de resultados, como se observa en el grafico 7, un choque desde las importaciones de
bienes intermedios y materias primas hacia el PIB generaria impactos variables hasta el periodo veinticinco, en el cual,
la respuesta es practicamente nula, no obstante, el mayor impacto es a corto plazo, siendo el trimestre cuatro, donde
se presenta el mayor impacto positivo en la produccién nacional. Esto quiere decir que al importar bienes intermedios
y materias primas los cuales participan en la cadena productiva aportan al crecimiento de la economia solo un afio
después cuando el producto esta finalizado.

Grafico 8
Impulso-respuesta importaciones
de bienes de capital-PIB
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Por ultimo, los choques de las importaciones de bienes de capital hacia el PIB a corto plazo son altamente variables
como se ilustra en el grafico 8, donde el mayor impacto positivo se observa en el trimestre cuatro, es decir, su
respuesta solo se daria un afo después. Al igual que los bienes intermedios materias primas, los bienes de capital
aportan en la cadena productiva, gracias a la maquinaria y equipo, por lo tanto, su impacto en la economia solo se ve
reflejado cuando la produccién ha finalizado. Cabe resaltar que de los tres impulsos respuesta analizadas, la Unica
estadisticamente significativa es la de importaciones de bienes de capital hacia el PIB en el periodo cuatro.

6. Conclusiones

Los ciclos econdmicos marcados por significativos auges y recesiones globales han despertado gran interés en el
analisis del comportamiento del comercio internacional, donde el impacto de las exportaciones en el crecimiento
econdmico ha abarcado gran parte de la literatura, no obstante, desde el siglo pasado diferentes autores se han
encontrado motivados en estudiar como las importaciones afectan a la produccién nacional, especialmente en paises
en via de desarrollo, alimentando el debate entre los partidarios del libre cambio y los proteccionistas.

En Colombia, después de la apertura econdmica las importaciones crecieron significativamente generando valores
deficitarios en la balanza comercial, sin embargo, en convergencia a las crisis internacionales y a los auges de los
socios comerciales la misma ha variado constantemente hasta la fecha, donde estos marcados cambios se han
encontrado estrechamente relacionados con las crisis y bonanzas que ha tenido el pais. Este comportamiento ha
reflejado en el periodo de estudio que un choque de las importaciones impacta positivamente al PIB en un primer
periodo, y continlan afectandolo en el largo plazo, no obstante, son las importaciones de capital las que generan un



impacto positivo estadisticamente significativo en la produccion nacional. Por otro lado, se encontrd que son las
importaciones de bienes intermedios y materias primas las que causan al PIB, mas no los bienes de consumo y de
capital. En base a lo anterior, el presente trabajo sustenta la teoria de Mutreja, Ravikumar y Sposi (2017), de que las
importaciones de bienes de capital impactan positivamente al crecimiento del PIB, los cuales proponen que al
incrementar los bienes de capital importados por encima de los nacionales aumentara la produccidon nacional.
Asimismo, se evidencia que ante una disminucion de las berreras arancelarias, las importaciones de bienes intermedios
y materias primas toman mayor protagonismo, mejorando la productividad total de los factores y con ello el
crecimiento econdmico. Del mismo modo, se confirma la teoria de Lee (1995) el cual expone que las importaciones de
capital ayudan al crecimiento de la produccidon nacional.

Por otro lado, al igual que Ugur (2008), se encontrd que el PIB causa a las importaciones de bienes de capital, aunque
esto no ocurre en el sentido contrario para Colombia. Sin embargo, se demostrd que las importaciones de los bienes de
capital tienen un efecto positivo sobre el PIB en el corto plazo, representando hallazgos semejantes a los encontrados
por Arawomo (2015). De acuerdo con los resultados, se propone incentivar las importaciones de bienes de capital con
altas dotaciones tecnoldgicas con el fin de aumentar la productividad del pais y con ello generar un crecimiento
econdmico sostenible.
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